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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de VBARE |berian Properties SOCIMI, S.A..

Hemos auditado las cuentas anuales de VBARE iberian Properties SOCIMI, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Ia Sociedad a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al sjercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera gue resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en refacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L., Torre PwC, PO de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 015 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWw.pwcC.e8
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ectos mas relevantes de fa auditoria
Valoracion de las inversiones inmobiliarias

A 31 de diciembre de 2020 las inversiones
inmobiliarias constituyen aproximadamente un
77% del total de los activos de la Sociedad.

La Sociedad tal, y como se describe en la nota
3.2, valora inicialmente sus inversiones
inmobiliarias por su coste que corresponde a
su precio de adquisicion incluyendo gastos
directamente asociados a la misma. Con
posterioridad al reconocimiento inicial la
Sociedad valora sus inversiones inmobiliarias
por su precio de adquisicién menos la
amortizacién acumulada y las pérdidas por
deterioro, si las hubiera.

Tal y como se describe en |la nota 3.3, siempre
que existan indicios de pérdida de valor de las
inversiones inmobiliarias, la Sociedad procede
a estimar mediante el denominado “Test de
deterioro” [a posible existencia de pérdidas de
valor que reduzcan el importe recuperable de
dichos activos a un importe inferior al de su
valor en libros.

La Sociedad encarga a expertos
independientes, que determinen el valor de
todas sus inversiones inmobiliarias al cierre del
gjercicio. Estas valoraciones se llevan a cabo
de acuerdo con las normas emitidas por el
Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS)
con sede en Inglaterra y por las normas
internacionales de valoracion {International
Valuation Standards, IVS) formuladas por el
Comité de Normas Internacicnales de
Valoracion (IVSC).

En la nota 6 de las cuentas anuales
consclidadas se menciona que los valoradores
externos del Grupo, han realizado la
valoracion de las inversiones inmobiliarias
sobre |la base de una “incertidumbre material
de valoracion” como consecuencia de la
pandemia generada por el COVID-18. Por lo
que recomiendan que se tenga en cuenta éste
hecho al tomar decisiones basadas en dicha
valoracion y que se mantenga bajo revisidn.

El grado de incertidumbre de las hipotesis
usadas para el célculo de dicho valor de
mercado y el grado de estimacién existente en
los métodos de valoracién aplicados, hace que
la valoracién de las inversiones inmobiliarias
sea considerada como un aspecto mas
relevante de la auditoria.

VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A.

que se han tratado en la auditoria

Hemos obtenido las valoraciones de las
inversiones inmobiliarias realizadas por los
expertos independientes de la Direccion, sobre
las gue hemos realizado, entre otros, los
siguientes procedimientos:

. Comprobacion de la competencia,
capacidad e independencia del experto
mediante la obtencion de una confirmacion
y la constatacion de su reconocido prestigio
en el mercado, asi como discusion de los
principales aspectos de [a valoracion
mediante reuniones con los expertos.

. Comprobacidn de que las valoraciones se
han realizado conforme a la metodologia
RICS y pueden ser usadas a efectos de
valoracién de las inversiones inmobiliarias
para las cuentas anuales.

° Realizacion de pruebas selectivas para
contrastar y comprobar la exactitud de los
datos mas relevantes facilitados por la
Direccion a los valoradores y utilizados por
ellos en las mismas.

° Comprobacion de la adecuacion del
método e hipotesis utilizadas teniendo en
cuenta las condiciones del mercado.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, consideramos que el resultado del
ejercicio de valoracion de las inversiones
inmobiliarias realizado por la Direccién de la
Sociedad, teniendo en cuenta la incertidumbre
indicada en los informes de valoracion de los
expertos independientes como consecuencia de
la pandemia generada por el COVID-19 y que se
encuentra desglosada en la nota 6 de la memoria
de las cuentas anuales adjuntas, se encuentra en
un rango razonable respecto a las condiciones del
mercado en la fecha a la que se refiere.

Adicionalmente, hemos evaluado la suficiencia de
la informacion revelada en las cuentas anuales de
VBARE lberian Properties SOCIMI, S.A. sobre
esta materia, considerando que la misma es
coherente y razonable.
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VBARE Iherian Properties SOCIMI, S.A.

La ofra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2020, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos gue existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa gue resulta de aplicacion.

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espaiia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error,

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segtn
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que

contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grade de seguridad, perc no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa regufadora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditeria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control internc de la entidad.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en |a evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos gue existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una

empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transaccicnes y hechos
subyacentss de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi come cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el

transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidn a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piablicamente la cuestion.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S L. (S0242)

AUDITORZES

- 7 %/_\ PRICEWATERHOUSEGOOPERS

Gonzalo Sanjurjo Pose (18610)

AUDITORES, §.L..

2021  Num. 01/21/00285

15 de marzo de 2021 96,00 EUR

SELLO CORPORATIVO:

ssrasmasevnnns seravnnnan

Informe de auditorfa de cuentas sujeto 4
a la normativa de auditoria de cuentas
espafiola o internaclonal
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VBARE Iberian Properties SOCIMi, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020 y al 21 de diciembre de 2019

(Expresado en miles de Euros)

Activos T T —— 31 diciembre 2018
Activos no cornentes 45379 45.15%
Inmovilizado material 35 4
Inversiones inmobiliarias B 38.471 39.081
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 8 7.690 6.940
Inversiones financieras a large plazo T 183 164
Activos corrientes 3.513 2283
Anticipos a proveedores 7 56 43
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 92 73
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 7 59 26
Otros créditos con las Administraciones Publicas 13 33 47
Periodificaciones a corto plazo 40 45
Efectivo y otros activos liguidos equivalentes 7.9 3.325 2121
Total Activos 49 882 48.45Z
Las notas 1 a21y los Anexos | y Il son parte integrante de estas Cuentas Anuales correspondi s al

ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020.



VBARE iberian Properties SOCIMI, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020 y al 31 de diciembre de 2019

(Expresade en miles de Euros)

Patrimonio Neto y Pasivos Mota 11 diclembre 2020 31 diclembre 2015
Patrimonip neto 31680 33.542
Capital social 10 18.049 18.049
Prima de emision 10 20.805 22.007
Acciones y participaciones en patrimonic propias 10 {518) (420)
Resultados de ejercicios anteriores 10 (6.094) (5.148)
Resultado del sjercicio (362) (948)
Pasivos no cornientas 17.238 14.117
Deudas a large plazo 17.239 14.117
Deudas con entidades de crédito 712 16.943 13.799
Otros pasivos financieros 7 206 318
Pasivos correntes 973 793
Daudas a sorto plazo 545 423
Deudas con entidades de credito 712 545 423
Otros pasivos financieros 7
Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar 428 370
Proveedores 7 317 204
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 7,17 14 23
Remuneraciones pendientes de pago 7 37 52
Otras deudas con las Administraciones Piiblicas 13 35 70
Anticipos de clientes 7 25 21
Total Patrimonic neto y pasivos 49,892 48.452

Las notas 1 a 21y los Anexos | y Il son parte integrante de estas Cuentas Anuales correspondierifes al

ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020.



VBARE lberian Properties SOCIMI, S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020 y al 31 de

diciembre de 2019

{Expresada en miles de Euros)

Operaciones continuadas Haota 31 diciombre 2020 31 diclembire 2013
Ingresos brutos de arrendamiento B, 14a 1.B68 1715
Ingresos por otros servicios 22 25
Gastos de personal 14b (505) (509)
Otros gastos de explotacidn 14c (1.870) (1.826)
Amortizacion de inmovilizado material m {1
Amortizacion de las inversiones inmobiliarias B (228) (173)
Resultados por enajenacicnes de inversiones inmobiliarias 8 805 111
Resultado de explotacién 9) (658)
Resultado financiero 14d (353) {290)
Resultado antes de impuestos (362) ' (948}
Impuestos sobre beneficios 13 - .
Resultado del ejercicio {362) (948)

Las notas 1 a 21y los Anexos | y Il son parte integrante de estas Cuentas Anuales corr

ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020.

dientes al



VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020 yal 31
de diciembre de 2019

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio terminado el 31 de diciembre de

2020 y al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en miles de Euros)

Resultado del ejercicio (362) (948)

Otro resultado global:
Partidas que no se reclasificaran a resuitados - -
Partidas que posteriormente pueden ser reclasificadas a resultados

Otro resultado global del ejercicio {362) {948)

Atribuible a los accionistas de la Sociedad {362) {948)

Las notas 1 221y los Anexos | y Il son parte integrante de estas Cuentas Anuales corres
ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020.



VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020 yal 31
de diciembre de 2019

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto del ejercicio terminado a 31 de diciembre
de 2020 y al 31 de diciembre de 2019

{Expresado en miles de Euros)

Resuitados
Acciones an
Prima de w negativos de Resultzdo
Copiint emisidn PTG sjercicios del ejercicio Tokat
e anteriores
O CIAC AT DETENER G DE 11.949 12.887 (247) (3.251) {1.895) 19.443
Total ingresos y gastos reconocidos - - - (948) (948)
Operaciones con socios o propietarios:
Aumentos de capital (netos de coste
de emisién) 8.100 10.140 - 16.240
Distribucion de prima de emisién (1.020) . - {1.020)
Otras operaciones con socios y
propietarios - (1.895) 1.895
Operaciones con acciones o ) R
participaciones en patrimonio propias i (173) {173}
B0 AL A 3. DE DICIEMBRE DECT ™ 15 b4 22,007 (a20) (5.146) (348)  33.542
g,‘;‘z"u”ﬁ"'c“" QUUDEIENERGIDE 18.048 22,007 {420) {5 148) (948) 33 542
Total ingresos y gastos reconocidos - (362) (362)

Operaciones con socios o propietarios:
Aumentos de capital (netos de coste
de emision)

Distribucion de prima de emision {1.402) - {1.402)
Otras operaciones con socios y )

propietarios {555 848

Operaciones con acciones o (98) B (98)
participaciones en patrimonio propias

SO INAL A 31,0F DICIEMAREDE 18.049 20.605 {518) (6.094) (362) 31.680

Las notas 1 a 21y los Anexos | y Il son parte integrante de estas Cuentas Anuaies correspond
ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020.



VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A.

Estado de flujos de efectivo del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020 y al 31 de diciembre

de 2019

{Expresado en miles de Euros)

31 diciembre 2020

31 diciambre 2019

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (606) {1.624)
Resultado del efercicio antes de impuestos {362) (948)
Total ajustes del resultado (244) {676)
Ajustes del resultado {224) 513
- Amortizacién de inversiones inmobiliarias [ 228 173
- Amortizacién de inmovilizado materiai 1
- Correcciones valorativas por deterioro 7 43
- Gastos financieros 13d 353 200

- Pérdidas (Ganancias) por enajenaciones de inversiones inmobiliarias {805)
Cambios en el capital corriente {20) {1.189)
- Deudores y otras cuentas a cobrar (44) {(117)
- Acreedores y otras cuentas a pagar 24 (1.072)
- Otros pasivos corrientes -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 385 {17.832)
- Pagos por inmovilizado material {32) {2)
- Pagos por inversiones inmobiliarias (787) (18.030)
- Cobras por deinversiones inmobiliarias 1.954 200

- Pagos por inversiones en empresa def grupo y asociadas (750)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 1425 16.743
- Cobros {Pagos) por instrumentos de patrimonio 15.240
- Adquisicién de acciones propias 9 (140) (273)
- Enajenacion de acciones propias 42 100
- Devolucion de prima de emisién (1.402) {1.020)
- Deudas con entidades de crédito (Cobros por financiacian) 11 4285 3430
- Deudas con entidades de credito (pagos por amortizacién e intereses) 11 (1.380) (734)
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 1.204 {2.713)
Efectivo o equlvalentes al iniclo del ejercicio 8 2421 2121
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 8 3.325 3325

Las notas 1 a 21y los Anexos | y li son parte integrante de estas Cuentas Anuales correspendie I

ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020.



VBARE lIberian Properties SOCIMI, S.A,
Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020

1. Informacidn general

VBARE |berian Properties SOCIMI, S.A. (en adelante la “Sociedad”), es una sociedad anénima,
constituida el 5 de marzo de 2015 en Espafia de conformidad con el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (la “Ley de
Sociedades de Capital”) mediante escritura piblica otorgada ante el ilustre notario de Madrid D. Antonio
Morenés Gilés, con nimero 267115 de su protocolo; inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo
33.274, folio 61, seccion 82, hoja M-598783, inscripcion 19,

El domicilio social y fiscal se encuentra Calle General Castaiios 11, 1° 1zg., 28004 de Madrid.

Con fecha 21 de abril de 2015 la Sociedad cambié su denominacion social de VBA Real Estate
Investment Trust 3000, S.A. a VBA Real Estate Investment Trust 3000 SOCIMI, S.A., mediante escritura
otorgada ante notario e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

En la misma fecha se elevd a plblico el acuerdo de la Junta Universal de Accionistas celebrada el 23 de
marzo de 2015 por el que se aprueba el acogimiento de la Sociedad al régimen especial de las
Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI™), reguiado por la Ley
11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre.

Posteriormente, con fecha 13 de mayo de 2015, y con efectos retroactivos a partir del ejercicio iniciado
desde su constitucion, 5 de marzo de 2015, la Sociedad comunico formaimente a la Delegacion de la
Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de su domicilio fiscal la opcién adoptada por sus
accionistas de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI regulado de la Ley 11/2009, de 26 de
octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre.

El 7 de septiembre de 2016, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé madificar su
denominacion social a la actual (VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A)). Estas resoluciones fueron
elevadas a escritura piblica ante notaric el 21 de septiembre de 2016 e inscritas en el Registro
Mercantil de Madrid el 28 de septiembre de 2016 y el 6 de octubre de 2016.

La totalidad de las acciones de VBARE lberian Properties SOCIMI, S.A. estan admitidas a cotizacién
desde el dia 23 de diciembre de 2016 en BME Growth (anteriormente denominado Mercado Alternativo

Bursatil "MAB"} segmento BME MTF Equity.

La principal actividad de la Sociedad, es la adquisicion, desarrollo y gestién de inmuebies para el alquiler
bajo la ley regulada en la Ley 11/2009, de 26 de octubre modificada por la Ley 16/2012, de 27 de
diciembre, por el que se regulan las Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado
inmobiliario {la "Ley SOCIMI").

El objeto social de la Sociedad, de acuerdo a sus estatutos es:

a. La adquisicion y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. La
actividad de promocion incluye la rehabilitacion de edificaciones en los términos establecidos en la
Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Ahadido.

b. La tenencia de participaciones en el capital de Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el
Mercado Inmobiliario (SOCIMI) o en el de otras entidades no residentes en territorio espaficl que
tengan el mismo objeto social que aquéllas y que estén sometidas a un régimen similar al
establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién
de beneficios.

¢. La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio
espariol, gue tengan como objeto social principal la adquisicion de bienes inmuebles de naturaleza
urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido para las
SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién de beneficios y
cumplan los requisitos de inversion de las SOCIMIs.

d. La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva Inmobiliaria
reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.
Sociedad esta regulada en conformidad con la Ley de Sociedades de
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e. El desarrollo de otras actividades accesorias a las referidas anteriormente, entendiéndose como
tales aquellas cuyas rentas representen, en su conjunto, menos del 20 por 100 de las rentas de la
Sociedad en cada periodo impositivo o aquellas que puedan considerarse accesorias de acuerdo
con la Ley aplicable en cada momento.

La Sociedad es cabecera de un grupo de sociedades, y presenta Cuentas Anuales Consolidadas
preparadas de acuerdo a Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién
Europea (NIIF-UE). A 31 de diciembre de 2020 y 2019, |a Sociedad es dominante del Grupo VBARE (en
adelante, el Grupg).

Las Cuentas Anuales individuales y consolidadas de la Sociedad para el ejercicio finalizado a 31 de
diciembre de 2019 fueron formuladas por el Consejo de Administracién el 18 de febrero de 2020 ¥
aprobadas por los accionistas en una Junta General de Accionistas el 24 de marzo de 2020.

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo VBARE al 31 de diciembre de 2020, se han formulado de
forma separada de estas cuentas anuales individuales. Dichas Cuentas Anuales Consolidadas seran
depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

El patrimonio neto consolidado y el resultado consolidado que se desprende de las Cuentas Anuales
Consolidadas al 31 de diciembre de 2020 del Grupo VBARE, preparadas de acuerdo a NIIF-UE, es de
49.870 miles de euros y menos 4.256 miles de euros respectivamente (2019: 55.626 miles de euros y
3.434 miles de euros respectivamente).

La Sociedad es cabecera de un grupo de sociedades, por lo que viene realizando la actividad de una
sociedad holding, de la cual dependen directamente sociedades del sector inmobiliario domiciliadas en
Espafia. En este sentido, a efectos de clasificacion contable de determinados epigrafes de la cuenta de
pérdidas y ganancias, la Sociedad fiene la consideracion de sociedad holding multiactividad.

Reégimen SOCIMI

VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. se encuentra regulada por la Ley 11/2009, de 26 de octubre,
modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario. En los articulos 3 a 6 de la mencionada Ley se
establecen los principales requisitos y obligaciones que tienen que ser cumplidos por este tipo de
sociedades:

Requisitos de inversién (Art. 3)

1. Las SOCIMI deberan tener invertido, al menos, el 8D por ciento del valor del activo en bienes
inmuebles de naturaleza urbana destinados al amendamiento, en terrenos para la promocion de
bienes inmuebles que vayan a destinarse a dicha finalidad siempre que la promocién se inicie dentro
de los tres afios siguientes a su adquisicion, asi como en participaciones en el capital o patrimonio de
otras entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la mencionada Ley.

Este porcentaje se calculara sobre el balance en el caso de que ia Sociedad de un grupo segtn los
criterios establecido en el articulo 42 det Codigo de Comercio, con independencia de la residencia y
de la obligacién de formular cuentas anuales. Dicho grupo estara integrado exclusivamente por las
SOCIMI y el resto de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley que lo regula.

El valor del activo se determinara segln la media de los balances individuales 0, €n su caso,
trimestrales del ejercicio, pudiendo optar la Sociedad para calcular dicho valor por sustituir el valor
contable por el de mercado de los elementos integrantes de tales balances, el cual se aplicaria a
todos los balances del ejercicio.

2. Asimismo, al menos el 80 por ciento de las rentas del periodo impositivo correspondientes a cada
ejercicio, excluidas las derivadas de la transmision de las participaciones y de los bienes inmuebles
afectos ambos al cumplimiento de su objeto social principal, una vez transcurrido el plazo de
mantenimiento a que se refiere el apartado siguiente, debera provenir del arrendamiento de bienes
inmuebles o de dividendos o participaciones en beneficios procedentes de dichas participaciones.

Este porcentaje se calculara sobre el resultado en el caso de que la Sociedad sea Dominante de un

grupo segun los criterios establecidos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, con independencia _de
la residencia y de la obligacién de fermular cuentas anuales. Dicho grupo estard integrady
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exclusivamente por las SOCIMI y el resto de entidades a que se refiere ¢l apartado 1 del articulo 2 de
la Ley que lo regula.

La Sociedad es Dominante del Grupo VBARE, y como tal los requisitos de inversidn y el porcentaje en
relacién a las rentas se calcularan sobre las cifras gue figuran en los estados financieros intermedios
consolidados y las cuentas anuales consolidadas del Grupo de! que la Sociedad es matriz.

3. Los bienes inmuebies que integren el activo de la Sociedad deberdn permanecer arrendados durante
al menos tres afios. A efectos del computo se sumara el tiempo que los inmuebles hayan estado
ofrecidos en arrendamiento, con un maximo de un afio.

En este sentido el plazo se computara:

a) En el caso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la Sociedad antes del momento
de acogerse al régimen, desde la fecha de inicio del primer periode impesitivo en que se aplique
el régimen fiscal especial establecido en esta Ley, siempre que a dicha fecha el bien se
encontrara arrendado u ofrecido en arrendamiento. De lo contrario, se estara a lo dispuesto en la
letra siguiente.

b) En el caso de bienes inmuebles promovidos o adquiridos con posterioridad por la Sociedad, desde
la fecha en que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera vez.

En el caso de acciones o participaciones de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de
esta Ley, deberan mantenerse en el activo de la Sociedad al menos durante tres afios desde su
adquisicion o, en su caso, desde el inicio del primer periodo impositivo en que se aplique el régimen
fiscal especial establecido en esta Ley.

Obligacién de negociacion en mercado requlado o sistema multilateral de negogiacion (Art. 4)

Las acciones de las SOCIMI deberan estar admitidas a negociacién en un mercado regulado espafiol o en
un sistema multilateral de negociacién espafiol o en el de cualquier ofro Estado miembro de la Unién
Europea o del Espacio Econdmico Europeo, o bien en un mercado regulado de cualquier pais o territorio
con el que exista efectivo intercambio de informacién tributaria, de forma ininterrumpida durante todo el
periodo impositivo. Las acciones deberan ser nominativas.

Capital minimo requerido (Art. 5)

El capital social minimo se establece en 5 millones de euros.

Obligacion de Distribucion de resultados (Art. 6)

La Sociedad debera distribuir como dividendos, una vez cumplidos los requisitos mercantiles:

° El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios distribuidos por
las entidades a gue se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

. Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisién de inmuebles y acciones o
participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009, realizadas una vez
transcurrides los plazos de tenencia minima, afectos al cumplimiento de su objeto social principal. El
resto de esios beneficios deberan reinvertirse en otros inmuebles o participaciones afectos al
cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los tres afios posteriores a ia fecha de transmisién.

. Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos. Cuando la distribucién de dividendos se
realice con cargo a reservas procedentes de beneficios de un ejercicio en el gque haya sido aplicado
el régimen fiscal especial, su distribucion se adoptara obligatoriamente en la forma descrita
anteriormente.

El acuerdo para la distribucién de dividendos debe ser acordado dentro de los seis meses siguientes a la
finalizacion de cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion.

La obligacion de distribuir dividendos descrita anteriormente se ajustara en todo momento a la no

vigente y solo se activara en el supuesto en que la Sociedad registre beneficios bajo normativa co
espafiola.
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No obstante, la Sociedad tiene intencién de proponer la distribucién de un dividendo (incluyendo la prima
de emision, en el que caso de que 2 Sociedad no genere beneficios de acuerdo con principios contables
espafioles) equivalente al 3% del saldo de apertura del Patrimonic Neto Consolidado de acuerdo a NIIF -
UE. Dicho importe anual sera hecho efectivo en dos pagos correspondientes al 1,5% cada uno, el primero
durante el tercer trimestre y el segundo después de la aprobacion de las cuentas anuales de la Sociedad.
Con este objeto la Junta General de Accionistas celebrada el 12 de diciembre de 2017, a propuesta del
Consejo de Administracion de la Sociedad, aprob6 la realizacién de un reparto de prima de emision entre
los accionistas en proporcién a su participacion en el capital social de la Sociedad habiendo delegado al
Consejo de Administracion la ejecucion de dicho acuerdo, asi como para la determinacion de la fecha de
pago e importe de prima de emisién a distribuir.

Con fecha 4 de marzo de 2019, el Consejo de Administracion de la Sociedad, aprobé el reparto de una
prima de emision complementaria por importe de 445 miles de euros {0,188 euros por accién) la cual se
hizo efectiva el 15 de marzo de 2019 entre los accionistas en proporcién a su participacién en el capital
social de la Sociedad.

Con fecha 3 de septiembre de 2019, el Consejo de Administracién de la Sociedad, aprebod el reparto de
una prima de emisién complementaria por importe de 574 miles de euros (0,16 euros por accion) la cual
se hizo efectiva el 13 de septiembre de 2019 entre los accionistas en proporcién a su participacion en el
capital social de la Sociedad.

Con fecha 9 de marzo de 2020, el Consejo de Administracién de la Sociedad, aprobo el reparto de una
prima de emisién complementaria por importe de 573 miles de euros (0,16 euros por accién) Ia cual se
hizo efectiva el 16 de marzo de 2020 entre los accionistas en proporcién a su participacion en el capital
social de la Sociedad.

Adicionalmente, con fecha 22 de septiembre de 2020, e! Consejo de Administracién de la Sociedad, ha
aprobado ef reparto de una prima de emisién complementaria por importe de 828 miles de euros (0,232
euros por accion) la cual se hizo efectiva el 30 de septiembre de 2020 entre los accionistas en proporcion
a su participacién en el capital social de la Sociedad.

Tal y como establece la Disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Cctubre, modificada
por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario, podra optarse por la aplicacién del régimen fiscal especial en los
términos establecidos en el articulo 8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en
la misma, a condicion de que tales requisitos se curmplan dentro de los dos afios siguientes a la fecha de
la opcidén por apiicar dicho régimen.

A 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019 la Sociedad, a juicio de los Administradores de la
misma, cumple con todos los requisitos establecidos en el régimen SOCIMI.

El incumplimiento de alguna de Jas condiciones anteriores supondra que la Sociedad pase a tributar por el
régimen general del Impuesto scbre Sociedades a partir del propio periodo impositive en que se
manifieste dicho incumplimiento, salvo que se subsane en el ejercicio siguiente. Ademas, la Sociedad
estara obligada a ingresar, junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia entre la cuota que
por dicho impuesto resulte de aplicar el régimen general y |a cuota ingresada que resulté de aplicar el
regimen fiscal especial en los periodos impositivos anteriores, sin perjuicio de los intereses de demora,
recargos y sanciones que, en su caso, resulten procedentes.

El tipo de gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. No obstante,
cuando los dividendos que la SOCIMI distribuya a sus accicnistas con un porcentaje de participacion
superior al 8% estén exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estard sometida a un
gravamen especial del 19%, que tendra la consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades, sobre
el importe del dividendo distribuido a dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen especial debera
ser satisfecho por la SOCIMI en el plazo de dos meses desde la fecha de distribucién del dividendo.

La Sociedad es dominante de un grupo de sociedades, y presenta sus cuentas anuales preparadas de
acuerdo a Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIEFUE).
Al 31 de diciembre de 2020, VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. es la Sociedad Dominant rupo
VBARE (en lo sucesivo "el Grupa™).
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1.1 Contrato de Gestion

A continuacion, se detalla un resumen traducido al espafiol de los puntos mas relevantes del contrato de
gestion firmado originalmente en ingiés.

El 15 de abril de 2015 la Sociedad y VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L., una empresa
privada espafola, (la "Sociedad Gestora") firmaron un Contrato de Gestion (modificado) (en adelante, el
"Contrato de Gestion") que determina la relacion entre las partes. En el Contrato de Gestion se
describen los principales servicios que ia sociedad gestora prestara a la Sociedad sobre una base de
exclusividad. A continuacion, se presenta una descripcién los principales servicios prestados:

1) La gestion de las adguisiciones o ventas de los activos, remodelaciones, mantenimiento,
seguros, alquiler de las propiedades, la plataforma de IT, fa supervision de la gestién de la
propiedad, y la coordinacion con el asesor legal de la Sociedad, junto con las empresas
encargadas de la originacion para validar las oportunidades y presentar dichas oportunidades
al Consejo de Administracion, asi como la adquisicidn, alquiler, venta o transferencia de
cualquier tipo de las propiedades inmobiliarias por cuenta de la Sociedad, la firma y ejecucion
de cualquier acuerdo o contrato en relacién con la compra, adguisicién, mantenimiento,
alguiler, venta o transferencia de cualquier propiedad, entre otras.

2) Proporcionar a la Sociedad servicios de direccidn ejecutiva.

3) Proporcionar a la Sociedad servicios estratégicos, incluyendo la formulacién de la politica
general de inversiones, la asistencia en [a localizacién de oportunidades de inversién, la
captacion de fondos y la colaboracion en la localizacion y contratacién con proveedores de
servicios segun se requiera, asi como la firma de contratos de financiacion y otros acuerdos o
documentos accesorios en nombre de la Sociedad.

El Contrato de Gestion entré en vigor el 2 de julio de 2015, fecha en que los fondos iniciales fuercn
captados por la Sociedad. En el Contrato de Gestion se establecen las siguientes definiciones y calculos
realizados en base a las cifras contenidas en los estados financieros consolidados preparados de acuerdo

alas NIIF-UE.

a) "Honorario de Gestion": la Sociedad Gestora tendra derecho a recibir un Honerario de
Gestién caleulado trimestraimente (tal como se encuentra definido en el Contrato de Gestién),
comenzando a partir del trimestre natural en el que la Sociedad haya realizado su primera
inversion en activos considerados inversiones inmobiliarias. EI Honorario de Gestion para el
trimestre en cuestion sera el resuitado de multiplicar el 0,25 del “Relevant Management Fee
Percentage” (como se define posteriormente) por el valor en libros del total de la cifra de
activo (tal como queda definido en el Contrato de Gestion).

En cualquier caso, se afiadira el importe correspondiente al IVA a todos los pagos efectuados
de conformidad con la presente seccion.

b) "Management Fee" significa el resultado de aplicar el porcentaje establecido en la tabla
inferior, con respecto al valor en libros del total de la cifra de active:

Valor on libroz del total de ls cifre de Honorario do Gestidn progresiva calculado como
ackivos porcentaje sobre el valor en libros del total de la
(Milignes de Euros) cifra de activos
De0a60 1%

60.01 a 120 0,9%

12001 a 250 0,8%

250.01 a 500 0.7%

Méas de 500 0,8%

c¢) "Honorario de Exito”: la Sociedad debera pagar a la Sociedad Gestora un Honorario de Exito
del 16% multiplicado por {1+el tipo de (VA aplicable) del beneficio obtenido por la Socieda 2
resulte de sus cuentas anuales consolidadas preparadas de acuerdo a NIIF-UE.
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d)

e)

honorario estaré sujeto a un mecanismo de actualizacion ("Catch Up Mechanism®) (incluyendo
la actualizacién de los afios anteriores con respecto a los cuales no fue pagada por completo la
cantidad actualizada devengada) y sélo serd pagadera en el caso de cumplirse el minimo
establecido o "importe tasa critica" ("Hurdle Rate") (establecido en un tipo del 8% calculado
individualmente para cada afio, en base a la férmula establecida en el Contrato de Gestién), y
en todo caso estara sujeto a un incremento marcado ("High Water Mark Mechanism"), sobre
una base anual, tomando en consideracién que el Honorario de Exito sera calculado
periddicamente en cada ejercicio (tal como se define en el Contrato de Gestion).

La Sociedad debera pagar a la Sociedad Gestora el Honorario de Exito en las siguientes
fechas:

(a) Para cualquier afio, dentro de los 7 dias laborables de la fecha de formulacion de las
cuentas anuales consolidadas auditadas de la Sociedad;

{b) Cuando ia Sociedad sea liquidada durante el afio - en la fecha de liquidacién de la
Sociedad.

La Sociedad Gestora tendra la opcion, notificando por escrito a la Sociedad antes del 31 de
diciembre de cada afio, de recibir todo o parte del Honorario de Exito de cada ejercicio en
acciones cotizadas de la Sociedad. La cantidad de acciones a emitir a la Sociedad Gestora
sera el resultado de dividir el Honorario de Exito {excluyendo el IVA) por el valor de cotizacién
de la accion de la Sociedad, basado en la cotizacién media durante los 30 dias de negociacién
previos al cierre del ejercicio y la consumacion de tal opcién. El IVA aplicable debera pagarse
inmediatamente con los fondos disponibles, incluso si el Honorario de Exito se pagara con
acciones de la Sociedad, conforme a lo dispuesto en esta clausula.

El success fee esta vigente hasta el 31 de diciembre de 2018 y el nuevo success fee esta
vigente desde su modificacién como esta descrito en la nota 1.2.

Gastos: A excepcion de los costes y gastos de la Sociedad Gestora {(como se definen en
el Contrato de Gestion), la Sociedad debera asumir todos los costes y gastos relacionados con
su actividad. La Sociedad correra con todos los costes y gastos relativos a su establecimiento,
incluidos todos los costes relacionados con el registro y la constitucion de la misma; los gastos
relativos a la oferta inicial de acciones, etc.

Duracion del Contrato de Gestion: El Contrato de Gestion estard sujeto a un periodo inicial
de cinco afos (el "Periodo inicial"} y ninguna de las partes podra rescindir el presente acuerdo
durante el periodo inicial, salvo en las circunstancias previstas en el propio Contrato de gestién.
Tras el periodo inicial, el Contrato de Gestién se renovard automaticamente por periodos de
tres afios, si ninguna de las partes (la Sociedad o la Sociedad Gestora) establece lo contrario.
En cualquier momento, después del término del Periodo Inicial, la Sociedad Gestora y Ia
Sociedad por acuerdo de los accionistas de la misma (por resolucion de los accionistas de la
Sociedad aprobada por una mayoria de al menos el 75% de los accionistas con derechos de
voto), tendra derecho a rescindir el Contrato de Gestion, si se notifica a Ia otra parte con 180
dias de antelacion.

1.2 Adenda al Contrato de Gestion

El 19 de junio de 2019, los accionistas de la Compania y los de la Sociedad Gestora aprobaron modificar
el Contrato de Gestidn (la “Adenda”) en los siguientes términos, sujeto al éxito de la ampliacién de capital
aprobada el 19 de junio por la Junta General de Accionistas en una cantidad minima de 12.500.000 de
euros, condicion que se cumplid el 2 de agosto de 2019:

1.

A partir del 1 de enero de 2019, la comisién de éxito pasara a calcularse como el 16% mas
IVA del importe distribuible del afio en curso (como esta definido en la adenda) {la “nueva
comisién de éxito”). La nueva comisién de éxito sera pagadera solo si se consigue un
Hurdle Rate anual del 6% y estd basado en un mecanismo de catch-up. La comision de
exito estd sujeta a un mecanismo de high water mark, el cual esta reflejado en las
definiciones y formulas de la adenda.

El importe distribuible del afio en curso se deriva, enire otros, del incremento anual.-de¥
precic de la accion de la Sociedad, que sera la diferencia entre el precio medio ponde ?

»
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de la accion de la Sociedad de las tltimas 90 sesiones bursatiles del ejercicio, pero no
menos de 15,7 euros por accidn, ajustado por dividendos, otras distribuciones y
ampliaciones de capital realizadas en el gjercicio correspondiente,

La comision de éxito se pagara en acciones de la Sociedad, excepto el IVA que se pagara
en efectivo.

La Sociedad pagara la comisién de éxito en los siete dias habiles siguientes a la fecha de
aprobacion por la Junta General de Accionistas de las Cuentas Anuales Consclidadas, de
acuerdo a la normativa IFRS.

Adicionalmente, se ha acordado establecer como nueva fecha de finalizacién del Contrato
de Gestion, el 31 de diciembre de 2024, a menos que la Sociedad comience su liquidacién
antes de esa fecha. En ese caso, el contrato se extendera hasta el 31 de diciembre de 2026
0 hasta la fecha de liquidacién de la Sociedad, si es anterior.

En caso de resolucion del contrato de gestion, la Sociedad no pagara a la Sociedad Gestora
ningun termination fee si (a) se produce la liquidacion de la Sociedad, o (b) se produce un
incumplimiento del contrato de gestién por la sociedad gestora declarado por un tribunal o
auteridad competente, o (c) desde abril de 2020, como consecuencia de Ja formulacion en
el mercado de una oferta publica de adquisicion por las acciones de la Sociedad, sujeto a
que al menos el 75% de los accionistas de la Sociedad apruebe la terminacién del contrato
de gestion con un preaviso minimo de 180 dias.

La liquidacion de la Sociedad puede también producirse a partir del afio natural 2022 si (a)
los fondos propios de la Sociedad, de acuerdo con las cuentas anuales consolidadas
auditadas bajo IFRS, al 31 de diciembre de 2021 son inferiores a 100.000.000 euros o (b) el
volumen medio diario de negociacion durante 2021 es inferior a 75.000 euros.

En caso de resolucion de! contrato por el acuerdo de al menos el 75% de los accionistas de
la Sociedad antes del 31 de diciembre de 2024, excepto por la clausula 6 descrila
anteriormente, la Sociedad pagara a la sociedad gestora una comision de resolucion
(Termination Fee) equivalente a la suma de: (i) dos veces el management fee pagado en el
afio anterior a la fecha de resolucién y (i) la comision de éxito pagadera en los dos afios
naturaies siguientes a la fecha de resolucion.

En el caso de una oferta publica de adquisicion, la nueva Comisién de Exito se pagara en
efectivo, y el importe distribuible del afio en curso, tal y como se ha descrito anteriormente,
se derivara del precio por accién pagado en la oferta publica de adquisicion y todas las
definiciones se interpretaran de acuerdo a la fecha de la gjecucion real.

En caso de liquidacion de la Sociedad, la Sociedad Gestora gestionara la liquidacién de los
activos de la Sociedad, incluida la cartera de activos, devolucion de todas las deudas por la
Sociedad y, posteriormente, distribucién a los accionistas con las mayorias aplicables por
ley, sin perjuicio del cumplimiento de la clausula 1 anterior. En tal caso, la Sociedad vendera
o engjenara la totalidad de su cartera (sobre una base consolidada) y distribuira a los
accionistas todas las cantidades en efectivo que resuiten de dicha distribucién o que de ctro
modo estén disponibles una vez cumplidas todas sus obligaciones legales y contractuales.

2. Bases de preparacion de las Cuentas Anuales

2.1 Marco normative de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las presentes Cuentas Anuales se han fomulado por los Administradores de la Sociedad de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad, gue esta establecido en:

Codigo de Comercio y Ia restante legisiacion mercantil.
Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y las modificacione
introducidas a este mediante Real Decreto 1159/2010 y RD 602/2016.
Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditor
Cuentas en desarrolle del Plan General de Contabilidad Y SUs normas complementarias.
El resto de la normativa contable esparicla que resuite de aplicacion.
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- Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de
inversién en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) y su posterior modificacion mediante la Ley
16/2012, en relacion con [a informacidn a incluir en memoria.

Si bien la Sociedad cumple con los requisitos para formular cuentas anuales abreviadas atendiendo a lo
dispuesto en los articulos 257, 258 y 261 de la Ley de Sociedades de Capital, para los ejercicios 2020 y
2019 ha procedido a formular las mismas completas atendiendo a lo dispuesto en la Circular 5/2020 del

BME Growth.

2.2 Imagen fiel

Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020 han sido
obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo con la legistacion
mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad aprobado mediante
Real Decreto 1514/2007, y las modificaciones introducidas a este mediante Real Decreto 1159/2010 y
RD 602/2016, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de la Sociedad, asf como la veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el Estado de
Flujos de Efectivo.

Estas cuentas anuales, gque han side formuiadas por los Administradores de la Sociedad, se someteran
a la aprobacion de los accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

La moneda en que se presentan las cuentas anuales es el euro, por ser ésta la moneda funcional de la
Sociedad. Los importes expresados en estas Cuentas Anuales estan expresados en miles de euros, a
menos que se indique lo contrario.

2.3 Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto
y estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2020, las correspondientes al ejercicio

anterior,
2.4 Principios contables no obligatorios

Los Administradores de la Sociedad han formulado las presentes Cuentas Anuales en consideracién de
la totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatorios que tienen un efecto
significativo en las mismas. No hay ningln principio contable, que, siendo obligatorio, haya dejado de
aplicarse.

2.5 Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre

Al 31 de diciembre de 2020 los Administradores de la Sociedad no tienen constancia de la existencia de
incertidumbres, relativas a eventos o condiciones que puedan aportar dudas significativas sobre [a
posibilidad de que la Sociedad siga funcionando normalmente.

En la preparacicn de las Cuentas Anuales de la Sociedad, los Administradores han realizado
estimaciones que estan basadas en la experiencia historica y en otros factores que se consideran
razonables de acuerdo con las circunstancias actuales y que constituyen la base para establecer el valor
contable de los activos y pasivos cuyo valor no es facilmente determinable mediante otras fuentes. La
Sociedad revisa sus estimaciones de forma continua. Sin embargo, dada la incertidumbre inherente a las
mismas, existe un riesgo importante de que pudieran surgir ajustes significativos en el futuro sobre los
valores de los activos y pasivos afectados, de producirse un cambio significative en las hipotesis, hechos
y circunstancias en las que se basan.

La evaluaci6n del deterioro de sus inversiones en empresas del grupo a largo plazo.
La vida dtil de las inversiones inmobiliarias (Nota 3.2).

- Valor razonable de las inversiones inmobiliarias. La mejor evidencia del valor razonable de las
inversiones inmobiliarias en un mercado activo son los precios de activos similares. En ausengia
de dicha informacién, la Sociedad determina el valor razonable mediante un intervalo de v
razonables. En la realizacién de dicho juicio la Sociedad utiliza una serie de fuentes incluye
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» Precios actuales en un mercado activo de propiedades de diferente naturaleza,
condicion o localizacion, ajustadas para reflejar las diferencias con los activos propiedad
de la Sociedad.

*  Precios recientes de propiedades en ofros mercados menos activos, ajustados para
reflejar cambio en las condiciones econdmicas desde la facha de la transaccion.

= Descuentos de flujo de caja basados en estimaciones derivadas de las condiciones de
los contratos de arrendamiento actuales y proyectadas, y si fuera posible, de la
evidencia de precios de mercado de propiedades similares en la misma localizacion,
mediante la utilizacién de tasas de descuento que reflejen la incertidumbre del factor
tiempo.

A estos efectos, la Sociedad encarga al menos de manera trimestral a un experto independiente, la
valoracion de sus activos. La metodologia utilizada se detalla en la nota 6 de la presente memoria.

Impuesto sobre sociedades. La Sociedad esta acogida al régimen establecido en la Ley 11/2009,
de 26 de octubre por la que se regulan las Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion
Inmobiliario (SOCIM!), o que en la practica supone que bajo el cumplimiento de determinados
requisitos la Sociedad esta sometida a un tipo impositivo en relacién al Impuesto sobre Sociedades
del 0%. Los Administradores realizan una monitorizaciéon del cumplimiento de los requisitos
establecidos en la legislacién con el objeto de guardar las ventajas fiscales establecidas en la
misma. En este sentido a juicio de los Administradores es que dichos requisitos son cumplidos a
31 de diciembre de 2020, no procediende a registrar ningan tipo de resultado derivado del
Impuesto sobre Sociedades.

Todas las estimaciones se han efectuado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del
gjercicio, sin embargo, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020 no se han producido cambios significativos en
las estimaciones realizadas al cierre del ejercicio anterior.

2,51 Empresa en funcionamiento

Los Administradores de la Sociedad han preparado las presentes Cuentas Anuales sobre la base del
principio de empresa en funcionamiento, lo que implica la realizacién de los activos y |z liquidacién de los
pasivos en el transcurso nomal de su actividad y por los importes y segun la clasificacion con que figuran
en las presentes cuentas anuales.

2.6 Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluide ia informacién desagregada
en las correspondientes notas de la presente memoria.

3. Normas de Registro y Valoracion

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus
cuentas anuales del ejercicic 2020, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabitidad y
la normativa aplicable, han sido las siguientes:

3.1. Inmovilizado material

Los elementos de inmovilizado material se reconocen por su coste menos la amortizacién y las pérdidas
por deterioro acumuladas correspondientes. Ei coste historico incluye los gastos directamente atribuibles
a la adquisicion de los elementos de inmovilizado.

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 econdémicos futuros asociados con los elemento
vayan a influir a la Sociedad y el coste del elemento pueda determinarse de forma fiable. El importe gf
libros de la parte sustituida se da de baja contablemente. El resto de reparaciones y manteni
cargan en la cuenta de resultados durante el gjercicio en que se incurre en ellos.
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La amortizacion en otros activos se calcula usando el método lineal en base a las vidas (itiles estimadas y
el valor residual de los activos.

Las vidas dtiles estimadas de las distintas categorias de activos son las siguientes:

Tmovillzado material Vida il (en afos)

Mobiliaric y enseres 5

Equipo de proceso de informacin 5

El valor residual y la vida (til de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en la fecha de cada
balance. Cuando el importe en libros de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor
se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable.

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizade material se calculan comparande los ingresos
obtenidos con el importe en libros y se incluyen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la linea de "Otros
gastos de explotacion” u "Otros ingresos de explotacion”.

3.2. Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias comprenden terrenos, edificios y otras construcciones y mobiliario para su
uso como propiedades de inversion, que se mantienen total o parcialmente para la obtencion de rentas a
largo plazo o para la revalorizacién del capital o de ambos, en lugar de para su uso en la produccién o
para fines administrativos de la Sociedad o para su venta en el curso ordinario de los negocios.

Los Administradores de !a Sociedad no tienen intencién de enajenar estos activos en el corto plazo, por lo
que han optado por reconocerlos como inversiones inmobiliarias en balance.

Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente por su coste, que corresponde a su precio de
adquisicion incluyendo gastos directamente asociados a la misma, gue incluye, ademas del importe
facturado por el vendedor después de deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los gastos
adicionales y directamente relacionados gque se produzcan hasta su puesta en condiciones de
funcionamiento.

Con posterioridad al reconocimienio inicial, los citados elementos de las inversiones inmobiliarias, se
valoran por su precio de adquisicién menos la amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiera.

Para el calculo de la amortizacion de las inversiones inmobiliarias se utiliza el método lineal en funcién de
los afios de vida Util estimados para los mismos segtin la siguiente tabla:

Vida (il {en afios)

Construcciones 100
Instalaciones técnicas 20
Mobiliano y otros enseres 5

Mientras que los trabajos de construccion se encuentran en curso, el coste de las obras, asi como fos
costes financieros derivados se capitalizan.

Los gastos posteriores son reconocidos como mayor valor del activo sélo cuando es probabie que ios
beneficios futuros relacionados con los gastos, fluiré hacia la Sociedad y el coste del elemento puede ser
medido con fiabilidad. Los costes por reparacion y mantenimiento son reconocidos en las cuentas de
resultados en el afic en el que se incurre en ellos. Cuando una parte de un inmueble es sustituido, el
importe en libros del elemento sustituido se da de baja.

Los cambios que, en su caso, pudieran originarse en el valor residual, la vida dtil y el
amortizacién de un activo, se contabilizarian como cambios en las estimaciones contables
prospectiva, salvo que se tratara de un error.
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Los gastos de mantenimiento o reparacién de los elementos incluidos bajo el epigrafe de inversiones
inmobiliarias que no mejoren los flujos de caja futuros de la unidad generadora de efectivo en la que se
integren, o su vida Util, se adeudan en las cuentas de gastos incluidas en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en que se incurren.

Los costes directos iniciales incurridos por la Sociedad para negociar y acordar un arrendamiento
operativo, tales como los honorarios de agentes comerciales, se agregan al valor razonable de los activos
arrendados y se reconocen como gasto durante el plazo minimo del arrendamiento, sobre la misma base
que la renta derivada del mismo.

De manera trimestral la Sociedad evalla si existen indicios de que alguna inversitn inmobiliaria pueda
estar deteriorada, en cuyo caso estima los importes recuperables efectuando las correcciones valorativas
que procedan. La asignacién del citado deterioro, asi como su reversion se efecita conforme lo indicado
al respecto en las normas de registro y valoracion incluidas en el Plan General de Contabilidad.
Adicionalmente se ajustardn las amortizaciones de los ejercicios siguientes de las inversiones
inmobiliarias detericradas, teniendo en cuenta el nueve valor contable.

3.3. Deteriorc de valor de inversiones inmobiliarias

Siempre que existan indicios de pérdida de valor de las inversiones inmobiliarias, la Sociedad procede a
estimar mediante el denominado “Test de deterioro” la posible existencia de pérdidas de valor que
reduzcan el importe recuperable de dichos activos a un importe inferior al de su valor en libros.

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los costes de
venta y su valor en uso. En concreto, para la totalidad de las inversiones inmobiliarias, el importe
recuperable se determina a través del descuento de flujos futuros generado por el activo correspondiente
sobre la base de las rentas existentes comprometidas y utilizando tasas de descuento de mercado.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo se
incrementa en la estimacién revisada de su importe recuperable, pero de tal modo gue el importe en libros
incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido
ninguna pérdida por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad encarga a expertos independientes, que determinen el valor de todas sus inversiones
inmobiliarias al cierre del ejercicio. Estas valoraciones se llevan a cabo de acuerdo con las normas
emitidas por el Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) con sede en Inglaterra y por las normas
internacionales de valoracion (Intemational Valuation Standards, IVS) formuladas por el Comité de
Normas internacionales de Valoracién (IVSC).

3.4. Arrendamientos

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.

Todos los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos. Al 31 de diciembre de
2020 y el 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no mantiene acuerdos de arrendamiento financiero.

Arrendamiento operativo

a) Cuando la Sociedad es arrendataria;

Los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se reconocen en la cuenta de pérdidas
y ganancias en el ejercicio en que se devengan.

a) Cuando la Sociedad es arrendadora;

Los ingresos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se devengan.

Cualquier cobro que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se tratara como un in (o]

anticipado que se imputara a resultados a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida gue s
o reciban los beneficios del activo arrendado sobre una base fineal.
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La Sociedad realiza pagos a agentes por servicios relacionados con la negociacién de contratos de
arrendamiento con los arrendatarios. Las comisiones de arrendamiento se capitalizan dentro del valor en
libros de las inversiones inmobiliarias relacionadas y se amoriizan durante el plazo minimo del
arrendamiento.

3.5. Activos financieros

a) Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o determinables
que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos
superiores a 12 meses desde de la fecha del balance que se clasifican como activos no corrientes. Los
préstamos y partidas a cobrar se incluyen en “Créditos a empresas” y “Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar” en el balance.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de
transaccion que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste amortizado reconociendo los
intereses devengados en funcién de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo de actualizacion
que iguala el valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su
vencimiento.

No obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio se
valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal
siempre que el efecto de no actualizar los flujos no sea significativo.

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

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

3.6. Pasivos financieros

a) Debitos y partidas a pagar

Esta categoria incluye débitos por operaciones comerciales y débitos por operaciones no comerciales.
Estos recursos gjenos se clasifican como pasivos corrientes, 2 menos que la Sociedad tenga un derecho
incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después de la fecha de balance.

Estas deudas se reconocen inicialimente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccion
directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado seg(n el método del tipo
de interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros del
instrumento con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimienio del pasivo.

No obstante, lo anterior, los debitos por operaciones comerciales con vencimiente no superior a un afio y
que no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como posteriormente,
por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo.

La Scciedad da de baja un pasive financiero cuando la obligacién se ha extinguido.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda, siempre que éstos tengan condicionss
sustancialmente diferentes, se registra la baja del pasivo financiero original y se reconoce el nuevo pasivo
financiero que surja. De la misma forma se registra una modificacién sustancial de las condiciones
actuales de un pasivo financiero. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte
del mismo que se haya dado de baja, y la contraprestacion pagada, incluidos los costes de transaccion
atribuibles, y en la que se recoge asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo
asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicic en que tenga lugar.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones sustanci
diferentes, el pasivo financiero original no se da de baja del balance, registrando el importe
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comisiones pagadas como un ajuste de su valor contable. Ei nuevo coste amortizado del pasivo financiero
se determina aplicando el tipo de interés efectivo, que es aquel que iguala el valor en libros del pasivo
financiero en la fecha de modificacion con los flujos de efectivo a pagar segun las nuevas condiciones.

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

Deuda financiera

La deuda financiera se reconoce, inicialmente, por su valor razonable, netos de los costes en que se haya
incurrido en la transaccién. Posteriormente, la deuda financiera se valora por su coste amortizado;
cualguier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costes necesarios para su obtencion) y el
valor de reembolso se reconoce en la cuenta de resultados durante la vida de la deuda de acuerdo con el
método del tipo de interés efectivo.

3.7. Efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo en caja, las cuentas bancarias y los depésitos en
entidades de crédito y las inversiones de aita liquidez, incluidos aquellos depésitos a corto plazo de alta
liquidez, que son fécilmente convertibles en importes determinados de efectivo, estando sujetos a un
riesgo poco significativo de cambios en su valor.

Asimismo, el saldo de "Efectivo y equivalentes de efectivo” incluye una cierta cantidad que se considera
tesoreria restringida, cuya gestién ha sido confiada al proveedor de liquidez (Renta 4 Banco, S.A)conel
fin de facilitar la liquidez de las transacciones que afectan a las acciones de la Sociedad Dominante.

3.8. Capital social
El capital social se compone de acciones ordinarias nominativas.

Los costes de la emisién de nuevas acciones se reconocen directamente en el patrimonio neto como una
reduccion de la prima de emision.

En el caso de que la Sociedad adquiera acciones propias, la compensacién pagada incluye cualquier
coste que tenga un incremento que sea directamente atribuible y serd deducido del patrimonio neto hasta
que las acciones sean canceladas. Cuando estas acciones se vendan o se vuelvan a emitir, cualquier
importe recibido sera imputado directamente al patrimonio neto.

3.9. Provisiones

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

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

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

Las Cuentas Anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que
se informa sobre los mismos en las notas de la memoria. Las provisiones se valoran por el valor actual de
la mejor estimacion posibie del importe necesario para cancelar o transferir la obligacion, teniendo en
cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus consecuencias, y registrandose los ajustes que
surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un gasto financiero conforme se va devengando.

3.10. Prestaciones a los empleados
a) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision de la
Sociedad de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacién o cuando el empleado
acepta renunciar voluntariamente a cambio de esas prestaciones. La Sociedad reconoce estas
prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores
de acuerda con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a proporcionar indemnizaciones por
cese como consecuencia de una oferta para animar a una renuncia voiuntaria. Las prestaciones que no
se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del balance se descuentan a su valor actual.

b) Planes de participacién en beneficios y bonus

La Sociedad reconcce un pasivo y un gasto para bonus y participacién en beneficios en base a una
formula que tiene en cuenta el beneficio atribuible a sus accionistas después de ciertos ajustes. La
Sociedad reconoce una provision cuando estd contractualimente obligada o cuando la practica en el
pasado ha creado una obligacién implicita.

3.11. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios gue los mismos representan, con independencia del momento en que
se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de elios. Los ingresos por arrendamiento se
valoran por ei valor razonable de la contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

Cuando la Sociedad acttia como principal y esta expuesto a los riesgos asociados con las transacciones,
los ingresos se presentan en términos brutos. Cuando la Sociedad actia como un agente y no esta
expuesto a los riesgos y beneficios asociados con la transaccion, los ingresos se presentan sobre una
base neta. Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion menos los descuentos
comerciales, descuentos por volumen y las devoluciones.

El reconocimiento de los ingresos por rentas de alquileres se realiza atendiendo a un criterio lineal sobre
la mejor estimacion de la duracién del contrato de arrendamiento. En caso de finalizarse un contrato de
arrendamiento antes de lo esperado, el registro de la carencia de renta o bonificacion pendiente se
registrara en el (ltimo periodo antes de la finalizacién del contrato.

3.12. Impuestos sobre beneficios

Régimen general

El gasto o ingreso por el impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente como el
impuesto diferido. Los impuestos se reconocen en el resultado, excepto en la medida en gue estos se
refieran a partidas reconocidas en el otro resultado global o directamente en el patrimonio neto. En este
caso, el impuesto también se reconoce en el otro resultado global o directamente en patrimonio neto,
respectivamente.

El gasto per impuesto corriente se calcula en base a las leyes aprobadas o a punto de aprobarse a la
fecha de balance en los paises en los que opera la Sociedad y en los que generan bases positivas
imponibles. Los Administradores evallan periddicamente las posiciones tomadas en las declaracione:
impuestos respecto a las situaciones en las que la regulacién fiscal aplicable esta sujeta a interpf&fdgion,
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¥, en caso necesario, establece provisiones en funcién de las cantidades que se espera pagar a las
autoridades fiscales.

Los impuestos diferidos se reconocen por las diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales
de ios activos y pasivos y sus importes en libros en las cuentas anuales. Sin embargo, los impuestos
diferidos no se contabilizan si surgen del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccion,
distinta de una combinacion de negocios, que, en el momento de la transaccion, no afecta ni al resultado
contable ni a la ganancia o pérdida fiscal. El impuesto diferide se determina usando tipos impositivos (y
leyes) aprobados o a punto de aprobarse en la fecha del balance Y que se espera seran de aplicacion
cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se realice o ef pasivo por impuesto diferido se
liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen sélo en la medida en que es probable que vaya a
disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias temporarias.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias imponibles asociadas con
inversiones en dependientes, asociadas y acuerdos conjuntos, excepto para aquellos pasivos por
impuesto diferido para los que la Sociedad pueda controlar la fecha en que revertiran las diferencias
temporarias y sea probable que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible. Generalmente la
Sociedad no es capaz de controlar la reversion de las diferencias temporarias para asociadas. Solo
cuando existe un acuerdo que otorga a la Sociedad capacidad para controlar la reversion de la diferencia
tempararia no se reconoce.

Se reconocen activos por impuestos diferidos para las diferencias temporarias deducibles procedentes de
inversiones en dependientes, asociadas y acuerdos conjuntos sélo en la medida en que sea probable que
la diferencia temporaria vaya a revertir en el futuro y se espere disponer de una ganancia fiscal suficiente
contra ia que utilizar la diferencia temporaria.

Los activos por impuestos diferidos y los pasivos por impuestos diferidos se compensan si, y solo si,
existe un derecho legalmente reconocido de compensar los activos por impuesto corriente con los pasivos
por impuesto corriente y cuando los activos por impuestos diferidos y los pasivos por impuestos diferidos
se derivan del impuesto sobre las ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal, que recaen
sobre la misma entidad o sujeto fiscal, o diferentes entidades o sujetos fiscales, que pretenden liquidar los
activos y pasivos fiscales corrientes por su importe neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se evaluan los activos por impuestos diferidos no registrados en el balance y
éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacidon con
beneficios fiscales futuros.

Régimen tributario SOCIMI

Con fecha 13 de mayo de 2015 la Sociedad comunicé a las autoridades fiscales correspondientes
(Delegacion de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria) la opcidn adoptada por sus accionistas
de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI. Esta opcion fue aprobada mediante Junta Universal de
Accionistas, celebrada el 23 de marzo de 2015. La apiicacion tiene efecto retroactivo desde el afio fiscal
iniciado a fecha de su constitucién, el 5 de marzo de 2015,

El 8 de marzo de 2016 la Sociedad Dominante como socio Unico de VBA SUB 3000, S.L.U. decidid que
esta sociedad solicitara el acogimiento al régimen SOCIMI con efecto retroactivo desde el 1 de enero de
2016 (Sociedad liquidada durante el ejercicio 2018).

El 27 de septiembre de 2018 la Sociedad Dominante como socio (nico de VBA SUB 2018, S.L.U.
decidié que esta sociedad solicitara el acogimiento al régimen SOCIMI con efecto retroactivo desde el 1
de enero de 2018.

El régimen fiscal especial de las SOCIMI, tras su modificacion por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, se
construye sobre la base de una tributacion a un tipo del 0% en el Impuesto sobre Scciedades, siempre
que se cumplan determinados requisitos.

No obstante, el devengo del Impuesto se realiza de manera proporcional a la distribucion de divi
En el caso de generarse bases imponibles negativas, no sera de aplicacién la Ley 27/2014, de
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noviembre, del Impuesto sobre Sociedades. Tampoco resultan de aplicacion los regimenes de
deducciones y bonificaciones establecidos en los Capitulos |1, il y IV de dicha norma. En todo lo demas
no previsto en la Ley SOCIMI, sera de aplicacion supletoriamente o establecido en la Ley del Impuesto
sobre Sociedades.

Tal y como establece el articulo 9 de la Ley SOCIMI, la entidad estara sometida a un tipo de gravamen
especial del 19% sobre el importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a
los accionistas cuya participacion en el capital social de la entidad sea igual o superior a un 5%, siempre
que dichos dividendos, en sede de los accionistas, estén exentos o tributen a un tipe de gravamen inferior
al 10 %. Dicho gravamen tendra la consideracion de cuota de! Impuesto sobre Sociedades. En este
sentido, la Sociedad tiene establecido un procedimiento a través del cual se garantiza la confiracién por
parte de los accionistas de su tributacion y la retencién, cuande proceda, del 19% del importe del
dividendo distribuido a los accionistas que ne cumplan con los requisitos fiscales mencionados
anteriormente.

La aplicacion del régimen de SOCIMI anteriormente descrito se inicia a partir dei gjercicio iniciado el 5 de
marzo de 2015 sin perjuicio de que la Sociedad no cumpliera con la totalidad de los requisitos exigidos
por la norma para su aplicacién, ya que, en virtud de ia Disposicién Transitoria Primera de la Ley 11/2009
del régimen SOCIMI, la Sociedad dispone de un periodo de dos afios desde la fecha de la opcién por la
aplicacion del régimen para cumplir con la totalidad de los requisitos exigidos por la norma. Los
Administradores de la Sociedad estiman que los mencionados requisitos son cumplidos por el Grupa &l 31
de diciembre de 2020 y al 31 de diciembre 2019.

La propuesta de aplicacion de resultados del ejercicio 2019 de la Sociedad formulada por el Consejo de
Administracion que fue aprobada por [a Junta General de Accionistas fue la aplicacion de las pérdidas del
ejercicio a resultados negativos de ejercicios anteriores. El Consejo de Administracién estima que la
perdida generada en el gjercicio terminado al 31 de diciembre de 2020 sera compensada por los
beneficios que se generen en ejercicios posteriores. Por otra parte, las sociedades dependientes de la
Sociedad no han repartido dividendos a la Sociedad durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de
2020, ni durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2019.

Otros impuestos

Atendiendo al hecho de que ia Sociedad obtiene sus ingresos principalmente del arrendamiento de
inmuebles con fines residenciales, no repercute IVA a sus clientes por lo que el IVA soportado no es
recuperable.

3.13. Informacién medioambiental

Se consideran bienes de naturaleza medicambiental aquellos bienes gue se utilizan regularmente en la
actividad principal de Ia Sociedad, cuyo principal propdsito es minimizar el impacto ambiental y proteger y
mejorar el medio ambiente, incluida ta reduccion o eliminacién de la contaminacion en el futuro.

La actividad de la Sociedad, por su propia naturaleza, no tiene un impacto ambiental significativo.
4. Uso de estimaciones

La preparacion de las Cuentas Anuales requiere que los Administradores de la Sociedad realicen juicios,
estimaciones y supuestos que afecten a ia aplicacion de las politicas contables y a los saldos de los
activos y pasivos, ingrescs y gastos. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Los Administradores revisan estas estimaciones sobre una base continua. Sin embargo, dada la
incertidumbre inherente a estas estimaciones, existe un riesgo significativo de que puedan surgir ajustes
materiales en el futuro en relacion con el valor de los activos y pasivos afectados, asi como cambios en
las hipétesis, eventos y circunstancias en las que se basan.

En la preparacién de estas Cuentas Anuales, los juicios hechos por los Administradores de la Sociegéd
en aplicacion de las politicas contables y las principales areas de incertidumbre en la estimaci
siguientes:
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Valor razonable de las inversiones inmobiliarias

El valor razonable estad determinado por valoradores externos independientes utilizando técnicas de
valoracion e hipétesis como estimaciones de las proyecciones de Ios flujos futuros de Ia propiedad y la
estimacion de la tasa de descuento apropiada para estos flujos de efectivo y también por las evaluaciones
de gestion que se basan en modelos econémicos.

En cuanto a la inversién inmobiliaria en fase de desarrollo, también requiere una estimacion de los costes
de construccién. En su caso, el valor razonable se determina en base a las Gltimas transacciones
inmobiiiarias con caracterfsticas y ubicacion similares a las de la propiedad valorada.

La mejor evidencia del valor razonable de las inversiones inmobiliarias en el mercado es el método de
comparacidn con activos similares. En caso de carecer de dicha informacion, el valorador determina el
valor razonable a través de un rango de valores razonables. Al hacer tales juicios, el valorador utiliza una
serie de fuentes, incluyendo:

i. Los precios actuales en un mercado activo con diferentes fipos de propiedades, en
condiciones y lugares diferentes, ajustados por diferencias con los activos de la Sociedad.

ii. Los precios recientes de propiedades en ofros mercados menos activos, ajustado por los
cambios en fas condiciones econémicas desde la fecha de Ia transaccion.

iii, El descuento de flujos de efectivo basado en estimaciones derivadas de los términos y
condiciones de los contratos de arrendamiento actual y, si es posible, la evidencia de los
precios del mercado de propiedades similares en la misma ubicacién, mediante el uso de
tasas de descuento reflejando la incertidumbre del factor tiempo.

Técnicas de valoracion e hipétesis aplicables para la medicién de! valor razonable

Los valores razonables de los activos y pasivos financieros se determinan de la siguiente forma;

*» Los valores razonables de activos y pasivos financieros con los términos y condiciones estandar y que
se negocian en los mercados activos v liquidos se determinan con referencia a los precios cotizados
en el mercado.

» El valor razonable de ofros activos financieros y pasivos financieros (excluidos los instrumentos
derivados) se determinan de acuerdo con los modelos de valoracion generalmente aceptados sobre la
bage de descuento de flujos de caja utilizando los precios de transacciones observables del mercado ¥
las cotizaciones de contribuidores para instrumentos similares.

Los instrumentos financieros valorados con posterioridad a su reconocimiento inicial a valor razonable, se
clasifican en niveles de 1 a 3 basados en el grado en que el valor razonable es observable:

¢ Nivel 1: son aquellos referenciados a precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para
activos o pasivos idénticos.

+ Nivel 2: son aquellos referenciados a otros “inputs” (que no sean ios precios cotizados incluidos en
el nivel 1) observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, precios) o
indirectamente {es decir, derivados de Ios precios).

» Nivel 3: son los referenciados a técnicas de valoracién, que incluyen “inputs” para el activo o
pasivo que no se basan en datos de mercado observables (“inputs” no observables).

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad no presenta en su balance instrumentos financieros
valorados a valor razonable.

Impuesto sobre sociedades

La Sociedad esté acogida al régimen establecido en la ley 11/2009, 26 de octubre, que regula las
Sociedades Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), las cuales, siempre que
cumplan ciertos requisitos, estaran sujetas a un tipo impositivo del 0%.

Los Administradores de la Sociedad monitorizan el cumplimiento de los requisitos legales pertinentes con
el fin de que le sean aplicables los beneficios fiscales establecidos en la ley.

A este respecto, los Administradores de la Sociedad consideran que tales requisitos son cumpl
términos y plazos establecidos, y por ello no han reconocido ningtin gasto en relacién con e
sobre sociedades. -
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5. Gestion de riesgos financieres g instrumentos financieros
5.1. Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad se encuentran expuestas a diversos riesgos financieros. El programa de
gestion del riesgo global de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata
de minimizar los efectos potenciales a los que se expone Ia rentabilidad financiera de la Sociedad.

La gestién del riesgo esta delegada en la Sociedad Gestora (VBA Real Estate Asset Management 3000,
S.L) con arreglo a las politicas aprobadas por el Consejo de Administracion.

5.1.1 Riesgo de mercado

Debido a la situacion actual en la que se encuentra el sector inmobiliaric y con el fin de mitigar todo
impacto negativo que este puede provocar, la Sociedad cuenta con medidas especificas para reducir al
minimo el impacto de éstas sobre su situacién financiera.

Estas medidas se aplican de conformidad con los resultados obtenidos de los andlisis de sensibilidad que
la Sociedad realiza de forma recurrente y sobre la base de la estrategia definida en sus planes de
negocio.

Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad no esta expuesta al riesgo de posibles fluctuaciones en los tipos de cambio ya que realiza
sus operaciones en Euros que es su moneda funcional y de presentacion.

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés de la Sociedad surge de !a deuda financiera. Los préstamos emitidos a tipos
variables exponen a la Sociedad a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo.

La Sociedad analiza la exposicion al tipo de interés de manera dinamica. Se simulan varios escenarios
teniendo en cuenta las alternativas de financiacion. Basandose en esos escenarios, la Sociedad calcula el
impacto en el resultado para un cambio determinado en el tipo de interés. Los escenarios se usan sélo
para pasivos que representen las posiciones mas significativas sujetas a tipo de interés.

En términos nominales, el importe de deuda financiera a tipos fijos y variables a 31 de diciembre de 2020

y 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:
Miles de euros

Deuda financiera a tipo variable 1.763 1.838
Deuda financiera a tipo fijo 15.960 12.641
TOTAL 17.723 14.479

Basandose en las simulaciones realizadas, el impacto recalcuiado en el beneficio después de impuestos
de una variacién de 100 puntos basicos en el tipo de interés de referencia (Euribor a 12 meses) producira
como maximo un aumento de 14 miles de euros o una disminucion de 0 miles de euros a 31 de diciembre
de 2020 (un aumento de 18 miles de euros ¢ una disminucion de 0 miles de euros a 31 de diciembre de
2019). La simulacién se hace periédicamente con el fin de asegurar que la pérdida potencial maxima esta
dentro dei limite establecido por el Consejo de Administracién.

5.1.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesgo que puede tener la Sociedad de incumplir sus obligaciones
asociadas a sus pasivos financieros liguidados ¢ de otros activos financieros.

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, pues dispone de la suficiente
liquidez necesaria para hacer frente a cualquier obligacion vencida, no solo en condiciones normalgs

mercado sino también en momentos de incertidumbre, sin incurrir en pérdidas inasumibles o poniend
riesgo la reputacion de la Sociedad.
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La Sociedad monitoriza mensualmente el cumplimiento de los requisitos establecidos en los contratos de
préstamo, asi como su capacidad para afrontar las obligaciones financieras derivadas de dichos
contratos.

5.1.3 Riesgo de crédito

La Sociedad mantiene efectivo y depésitos en bancos espafioles, por lo que esta expuesto a la estabilidad
o al riesgo de insolvencia que estos presenten.

Otro riesgo de crédito se encuentra en la posible insolvencia de los inquilines. Es por ello, que la Sociedad
elige entre los inquilinos que acrediten la mas alta calidad crediticia, pero a veces, los inmuebles son
adquiridos con inquilinos y por tanto los mismos no han podido ser seleccionados por la Sociedad. EI
riesgo de impago se intenta disminuir mediante la aportacién por parte de los inquilinos de fianzas o
depositos adicionales. En todo caso se ha impuesto un proceso estricto proceso de validacion y
aceptacion (“scoring”) de potenciales inquilinos al objeto de minimizar el riesgo de impago.

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad comenzo a asegurar los contratos firmados mediante seguros de
impago. Estos seguros cubren los posibles impagos de los inquilinos durante un periodo maximo de 12
meses y cubre ademés los costes relacionados con el procedimiento judicial y otros costes derivados de!
mismo. Al 31 de diciembre de 2020, el 63,6% de los contratos vigentes estaban cubiertos con seguros de
impago, lo que representa un 66.0% de las rentas contratadas. Afiadiendo aguellos contratos que la
Sociedad tiene con avales bancarios a primer requerimiento, los % se incrementarian a un 68,9% y 72,9%
respectivamente.

5.1.4 Riesgo fiscal

Como se ha mencionado en la nota 1 de la presente memoria, la Sociedad se acogid al régimen fiscal
especial de las Sociedades Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). De conformidad
con el articulo 6 de la Ley 11/2009 de SOCIMI, modificada por la Ley 16/2012, se requiere la
obligatoriedad de distribucion de dividendos a sus accionistas, previo cumplimiento de las obligaciones
pertinentes mercantiles. La distribucién debe ser aprobada dentro de los seis meses siguientes al cierre
del ejercicio y pagada en el plazo de un mes desde el acuerdo de distribucion.

Si la Junta General de Accionistas de este tipo de sociedades no aprueba la distribucion de dividendo
propuesto por el Consejo de Administraciéon, calculado de acuerdo con los requisitos de dicha Ley,

podrian estar infringiendo dicha ley y, por lo tanto, serian gravados por el régimen general de impuestos y
no el régimen aplicable a las SOCIMI.

6. Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias incluyen: apartamentos, aticos, trasteros, plazas de aparcamiento y locales
comerciales propiedad de la Sociedad para el alquiler a largo plazo ¥ no ocupadas por la misma.

A continuacién, se presenta el detalle y movimiento ocurrido bajo este epigrafe durante el ente
gjercicio y el anterior:
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Saldo a 31 de diciembre de 2018
Coste

Amortizacién acumulada

Valor contable

Adquisiciones

Ampliaciones y mejoras

Desinversiones

Dolacién para amontizacidn

Bajas de amortizacion por desinversicnes
Traspasos

Otros movimientos

Saldo a 31 de diciembre de 2019

Coste
Amortizacién acumulada
Valor contable

Adguisiciones

Ampliaciones y mejoras

Desinversiones

Dotacion para amortizacion

Bajas de armortizacién por desinversiones
Traspasos

Otros movimientos

Saldo a 31 de diciembre de 2020

Coste
Amortizacién acumulada
Valor contable

G Otras A
_wnr_ﬂ_t_r;t: Construociones instslaciongs  Mobiliario
13.941 7.409 12 334 30 21.726
- {178) (1} (142) - {321)
13.841 7231 11 192 30 21.405
12.782 4.461 - 17.243
778 13 18 809
(125) (86) {211)
(103) 0] (59) (173)
8 - 8
- - - (20) (20)
26.598 12.289 23 141 10 39.061
26.508 12.562 25 352 10 39.547
- (273) ) {211) - {4886)
26.598 12.289 23 141 10 39.061
46 13 59
B21 73 56 - 750
(685) (498) (31) {(1.214)
. (172) ) (53) (228}
- 48 : - - 48
- - - - (5) {5)
25.959 12.301 93 113 5 38.471
25,959 12.698 98 377 5 39.137
- (397) {5} (264) - (666)
25.959 12.301 93 113 5 38.471

En la linea “Otros” se registran los costes en los que la Sociedad incurre para la comercializacion de los
inmuebles a arrendar (Nota 3.4). Estos se agregan al valor razonable de los activos arrendados y se

reconocen como gasto durante el plazo minimo estimado del arrendamiento, sobre |

renta derivada del mismo.

Entre el 1 de enerc de 2020 y &l 31 de diciembre de 2020 la Sociedad ha com

transacciones:

a misma base que la

pletado las siguientes

« Durante el gjercicio 2020, la Sociedad no ha formalizado la compra de ningun activo.

» Durante el ejercicio 2020, la Sociedad ha formalizado [a venta de 14 viviendas por un precio un

4,46% superior a la ultima valoracién inmediatamente anterior a la fecha de la venta del experto

independiente y un 67% superior al total de la inversion realizada (neta de costes de ventas).

Entre el 1 de enero de 2019 yel 31 de diciembre de 2019 la Sociedad com

transacciones:

pletd las siguientes

e El 8 de enero de 2019, la Sociedad formalizd la compra de un edificio de 27 viviendas y 2 locales
comerciales ubicado en la calle Vallehermoso de Madrid. Et precio de compra ascendié a 5.264
miles de euros mas costes de transaccion.

*  EI30 de septiembre de 2019, la Sociedad formalizé la compra de un edificio de 10 viviendas y2
locales comerciales ubicado en la calle San Andrés de Madrid. El precio de compra ascendio a
6.606 miles de euros mas costes de fransaccion.

¢ EI28 de octubre de 2019, la Sociedad formalizé la compra de 35 viviendas y 35 plazas de garaje
ubicadas en un edificio en la calle Monte igueldo de Madrid. El precic de compra ascendio a
4.620 miles de euros mas costes de transaccion.

e Durante ef ejercicio 2019, la Sociedad formalizé la venta de 3 viviendas diseminadas por un

precio un 13% superior a la valoracion del experto independiente reflejada en los estad
financieros intermedios consolidados a 30 de septiembre de 2019 y un 46% superior al tot

inversion realizada (neta de costes de ventas).
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Anélisis del deterioro de inversiones inmobiliarias

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no ha registrado deterioro de valor de las inversiones
inmobiliarias. El valor razonable de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad se calcula sobre Ia base
de los informes de los valoradores independientes.

A continuacién, se informa sobre el coste y valor razonable de las inversiones inmobiliarias al 31 de
diciembre de 2020 y el 31 de diciembre de 2019:

Miles de euros

31 de diclembrs 2020 1 de diciembre 2018
Coste Valor raronable Coate Valor razonabbe
Inversiones inmobiliarias 39.136 54.469 39.547 57.393

La valoracion de dichos activos inmobiliarios ha sido realizada por expertos bajo la hipotesis “valor de
mercado’, siendo estas valoraciones realizadas de conformidad con las disposiciones del RICS Appraisal
and Valuation Standards (Libro Rojo) publicado por la Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran
Bretafia (RICS).

La valoracién de dichos activos inmobiliarios ha sido realizada por Savills Aguirre Newman Valoraciones y
Tasaciones, S.A.U., expertos bajo la hipdtesis “valor de mercado”, siendc estas valoracicnes realizadas
de conformidad con las disposiciones del RICS Appraisal and Valuation Standards (Libro Rojo} publicado
por la Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran Bretafia (RICS).

El brote del nuevo coronavirus {(COVID-19) declarado por la Organizacion Mundial de la Salud como una
"emergencia de salud global" el 30 de enero de 2020 ha impactado los mercados financieros mundiaies.
También ha impactado los mercados inmobiliarios en Espafia, incluido el residencial que ha visto una
reduccion en el volumen de las transacciones de arrendamiento y ventas y ha resultado en un conjunto de
circunstancias sin precedentes en las que basar ia valoracién de juicio.

Por lo tanto, Savills Aguirre Newman Valoraciones y Tasaciones, $.A.U., ha realizado |a valoracién sobre
la base de una "incertidumbre material de la valoracion” segin VPGA 10 de la Valoracion RICS -
Estandares globales recomendando que se tenga en cuenta éste hecho al tomar decisiones basadas en
dicha valoracién y que se mantenga bajo revision.

Segun Savills Aguirre Newman Valoraciones y Tasaciones, S.A.U., a pesar de la falta de transacciones
recientes de mercado abierto, consideran que las valoraciones reflejan las condiciones actuales del
mercado. Son de la opinidn de que estan bien respaldadas debido a su confinua comunicaciéon con los
departamentos transaccionales de la compariia, asi como con otros agentes externos del mercado. A
través de esto, han podido evaluar los precios actuales de oferta y demanda y hacer los ajustes
apropiados para reflejar las condiciones actuales del mercado. Finalmente, nos han comunicado que
consideran que su valoracion tiene un grado razonable de confianza.

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

Metodologia:

a) Método de descuento de flujos de efectivo:

La metodologia de valoracion adoptada con objeto de determinar el valor razonable de los inmuebles en
rentabilidad es el método del descuento de flujos de efectivo con la proyeccion de los ingresos netos de
explotacion a 5 afios y capitalizar el 6° afio con una rentabilidad (‘yield”) de salida de entre 3% y 6,5%
{entre 3% y6,75% a 31 de diciembre de 2019) y aplicando una Tasa Interna de Retorno para el
descuento los flujos de efectivo obtenidos entre 5% y 7,5% (entre 5% y 7,5% a 31 de diciembre de 2019}

El método de descuento de flujo de caja se basa en la prediccion de los ingresos netos probables que
generaran los activos durante un periodo determinado de tiempo, considerando el valor residual dg los
mismos al final de dicho periodo. Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retomng
llegar al valor neto actual. Dicha tasa interna de retorno se ajusta para reflejar el riesgo asgCiad
inversion y las hipétesis adoptadas.
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Las variables claves son, por tanto, los ingresos netos, la aproximacion del valor residual y la tasa intema
de rentabilidad.

Arrendamientos operativos

La totalidad de ia cifra de ingresos reconocida en el sjercicio tiene su origen en los ingresos por rentas
derivadas de los contratos de arrendamiento.

El importe total de los cobros minimos futuros por los arrendamientos operativos no cancelables es el

siguiente;
Miles de euros

3 diclembre 2020 M diciembre 2019
Menos de un afio 520 577
Entre uno y cinco afios
Mas de cinco afios
520 577

Los contratos de arrendamiento firmados por la Sociedad a partir del mes de marzo de 2019 con
sus arrendatarios tienen una duracién inicial de un afo con la opcion de prorrogar hasta siete afios a
opcion del arrendatario (3 afios para contratos firmados antes de marzo de 2019). independientemente de
la duracion maxima y a efectos de esta nota, se consideran como cobros minimos futuros los siguientes
12 meses posteriores a la formalizacion del contrato.

Seguros

Es politica de la Sociedad contratar todas las polizas de seguros necesarias para la cobertura de posibles
riesgos que pudieran afectar a los elementos de ias inversiones inmobiliarias. La cobertura de estas
polizas a 31 de diciembre de 2020 y 2019 se considera suficiente por los Administradores de la Sociedad.

Compromisos

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad no tiene compromises contractuales para la adquisicion,
construccién o desarrollo de inversiones inmobiliarias o en relacion con reparaciones, mantenimiento o
seguros, al margen de las obligaciones que se derivan de ios mencionados contratos de arras,

Hipotecas

Determinados activos incluidos bajo el epigrafe de inversiones inmobiliarias cuyo valor mercado asciende
a 48.350 miles de euros en su conjunto a 31 de diciembre de 2020 {(a 31 de diciembre de 2019 asciende a
51.714 miles de euros) son garantia hipotecaria para el cumplimiento de las obligaciones derivadas de la
financiacién obtenida por la Sociedad (Nota 11).

7. Analisis de los instrumentos financieros

7.1. Analisis por categorias

El valor en libros de cada categoria de instrumentos financieros es el siguiente;

Activos financieros: Miles de euros

Activos no corrientes
Valores reprosentativos de deuda Créditos, derivados y atros

311212020 311212049 Mz Mot

Préstamos y partidas a cobrar - 183 4
3 . 183 it
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Acfivos cormientes

Valores representativos de deuda Créditos, derivados y otros

J1nanzozo Mriaizate 322020 Jiranis

Préstamos y partidas a cobrar 3.440 2.190
= 3.440 2.190

Total activos financieros . - 3.623 2.354

Bajo la categoria de activos financieros no corrientes la Sociedad reconace el importe relativo a los
depositos realizados en los correspondientes organismos publicos derivados de arrendamientos.

El movimiento de las cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deterioro originadas por el

riesgo de crédito para cada clase de activos financieros se resume a continuacion:
Miles de Euros

I1A2/2020 1122018

Saldo al inicio del ejercicio 26 1
Dataciones o7 52
Reversiones (2) 3)
Aplicaciones {77) (34)
Saldo 2l cierre del ejercicio 54 26

a) Pasivos financieros:
Miles de euros

Fasivos no corrienbes

Dewdas con emidades de crédito Derivados v otros
INIH2020 kI L) JMA2020 Jr1212019
Débitos y partidas a pagar 16.943 13.799 296 318
16.943 13.799 296 318

Pasivos corrientes

Deudas con entidades de crédi Derivados y otros
3122020 Jnaao1e 3122020 I1don
Débitos y partidas a pagar 545 423 393 300
545 423 393 300
Total pasivos financieros 17.488 14,222 B89 618

Bajo la categoria de pasivos financieros no corrientes se reconocen los depésitos recibidos de los
arrendatarios que serdn devueltos a los mismos al vencimiento del contrato. Estos depdsitos se refienen
los arrendatarios incumplen sus obligaciones de pago o existe cualquier ofro incumplimiento en el contrato
de arrendamiento. También bajo esta linea se registra la deuda a largo plazo derivada de los contratos de
préstamo mantenidos por la Sociedad {Nota 12).

Bajo la categoria de pasivos financieros se encuentra registrada la parte de la deuda financiera derivada
de los contratos de préstamo con vencimiento a corto plazo (Nota 12).

7.2. Analisis por vencimientos

El vencimiento de los pasivos financieros de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020 es el si
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Miles da Eurne

B T L Trr—

Deudas con entidades de crédito 545 723 903 1.112 14.452 17.735
Otros pasivos financieros 296 - 206
Proveedores 317 - - 317
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 14 14
Remuneraciones pendientes de pago a7 - 37
Anticipos de clientes 25 - 25
Total pasivos financieros 938 1.019 903 1.112 14.452 18.424

El vencimiento de los activos financieros de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:
Miles de Eurns

3112/2020 3202 IMMT02E  I1H2202]

Deudas con entidades de crédito 423 476 541 683 12,372 14.495
Otros pasivos financieros 318 318
Proveedores 204 - 204
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 23 - 23
Remuneracicnes pendientes de pago 52 : 52
Anticipos de clientes 21 ] 21
Total pasivos financieros 723 794 541 883 12.372 16.113

El importe total no coincide con el analisis por categorias debido a que los prestamos que la Sociedad
mantiene con las diferentes entidades financieras se registraron en cada momento a coste amoriizado por
lo que todos los costes incurridos en la consecucion de dichas financiaciones Yy que se pagaron en ef
momento de su concesién se encuentran neteando la deuda pendiente y se van amortizando durante la
vida de cada préstamo. El importe pendiente de amortizar de dichos gastos a 31 de diciembre de 2020
asciende a 247 miles de euros (273 miles de euros a 31 de diciembre de 2019).

Los activos y pasivos financieros no corrientes corresponden a depésitos vinculados a los contratos de
arrendamiento. Su vencimiento esta vinculado al de estos contratos. Los Administradores estiman que el
plazo promedio de vencimiento de los contratos de arrendamiento oscilara entre los dos y los tres afios.

8. Inversiones en empresas del grupo y ascciadas

Instrumentos de patrimonio

El detalle y movimientos de este epigrafe del balance durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2020 y 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:

Miles de
Euros
J1MM22048 A Mas Bajas 018 Altas Bajas 22020

VBA SUB 2018, S.L.U. 5.940 1.000 6.940 750 7.690

Total Coste 5.940 1.000 - 6.940 750 - 7.690
VBA SUB 2018, S.L.U. - - - - - -
Total Deterioro - - - - - .

Total 5940 1.000 - 6.940 750 - 7.6%0

Con fecha 26 de septiembre de 2018, la Sociedad adguirié el 100% de participacicnes de la sociegs
VBA SUB 2018, S.L. (Sociedad Unipersonal) (la “Sociedad Dependiente”) (anteriormente dey
*Milandia Investments, S.L.U) por un importe de 3 miles de euros.
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El 27 de septiembre de 2018, la Sociedad Dominante como socio tnico de VBA SUR 2018, S.L.U. decidid
optar por el régimen Socimi con efecto retroactivo desde el 1 de enero de 2018.

El 28 de diciembre de 2018, el Socio Unico de VBA SUB 2018, S.L.U, realizé una ampliacién de capital
por un importe total de per la cifra global de 5.937.025 euros de los cuales: i) 5.737.025 euros se
realizaron por aportacion no dineraria y i) 200.000,00 euros por aportacién dineraria. La ampliacion de
capital se efectué mediante la creacion de 2.000.000 nuevas participaciones sociales, de un euro de valor
nominal, cada una de ellas, numeradas correlativamente de! nimero 2.001 a la nmero 2.003.000, ambas
inclusive. La prima de emisién total ascendio a 3.937.025 euros, lo que supone una prima de asuncién por
cada participacion social de 1,968512725 euros, es decir, de 1,97 euros aproximadamente. Las nuevas
participaciones sociales son asumidas integramente por ei Socio Unico.

El 3 de septiembre de 2019, el Socio Unico de VBA SUR 2018, S.L.U, realizd una ampliacién de capital
por un importe total de por la cifra global de 336.870 euros de los cuales: La ampliacién de capital se
efectla mediante la creacion de 336.870 nuevas participaciones sociales, de un euro de vaior nominal,
cada una de ellas, numeradas correlativamente del numero 2.003.001 a ia nimero 2.339.870, ambas
inclusive. La prima de asuncion total ascendid a 663.130 euros, lo que supone una prima de emisién por
cada participacion social de 1,96850417 euros, es decir, de 1,97 euros aproximadamente. Las nuevas
participaciones sociales son asumidas integramente por el Socio Unico.

El 23 de julio de 2020, el Socio Unico de VBA SUB 2018, S.L.U, realizé una aportacién de socios por
importe de 750.000 €.

Los importes del capital, reservas, resultado del ejercicio y otra informacién de interés, segun aparecen en

las cuentas anuales abreviadas individuales de dicha Sociedad 2 31 de diciembre de 2020 y 2019, se
presentan en el siguiente cuadro;

31 de diciembre de 2020

Yalor en ifbros

Miles de Euros

] Prima
DenominaciénlDomicilin de Reservas Costo  Deteriorn ugﬁ.:;':
amisidn o
VBA SUB 2018, 5.L.U./C.
General Castafios 11 1° 100% 2.340 4,800 (94) (32 7.564 7.690 7.6890
lzquierda
Total 2340 4.600 (84) (32) 7.564 7.690 - 7.690

31 de diciembre de 2019

Valor en libroa

Miles de Euros

) r Prima Total
Denominacion/Domic i de patrimanio Daterion h?::l:lzl:
emision erei nolo
VBA SUB 2018, S.L.U./C.
General Castafios 11 1 100% 2.340 4.600 (7} (87) 6.848 6.940 6.940
lzguierda
Total 2340 4,600 N (87) 6.846 6940 - 6.940

9. Efectivo y equivaientes de efectivo

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye efectivo (efective en caja y depdsitos
bancarios a la vista) y equivalentes de efectivo {es decir, inversiones a corto plazo de gran liquidez,
facilmente convertibles en importes determinados de efectivo en un plazo maximo de tres meses y cuyo
valor esta sujeto a un riesgo de cambio poco significativo). E! importe en libros de estos activos es igual a
su valor razonable.

A 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2019, el saldo del epigrafe ‘efectivo y equivalentes de
efectivo’ es de libre disposicion salvo un total de 70 miles de euros (205 miles de euros a 31 de diciembre
de 2019) gue se encuentra encomendado para su gestién al proveedor de liquidez (Renta 4 Banco, S.A)).
Adicionalmente, la Sociedad tiene formalizada una poliza con Banco Sabadell de importe maxim
500.000 euros, y con fecha de vencimiento 7 de marzo de 2021. A 31 de diciembre de 20 ha
dispuesto de un importe de 0 euros.
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10. Patrimonio Neto

Capital y prima de emision

Miles de eurps

Anticipo de
Mirmero de Primade instrumentos
accignes mmisidn de

patrimonio
Saldo a 31 de diciembre de 2018 2.388.721() 11.9a8 12.887 - 24.336
Aumento de capital 1.220.069 6.100 10.249 16.348
Costes de emisién de capital - (109) - {109)
Distribucién de prima de emisién (1.020) - {1.020)
Saldo a 31 de diciembre de 2019 3.609.790(*) 18.049 22,007 - 40056

Aumento de capital - t
Costes de emision de capital -
Distribucién de prima de emisién - (1.402) . {1.402)

Saldo a 31 de diciemhbre de 2020 3.609.790("} 18.048 20.605 - 38.654

(") Esta cifra incluye 40.451 acciones propias a 31 de diciembre de 2020 (32.569 acciones a 31 de diciembre de 2019) como se
desglosa a continuacién,

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante, acordd, en su sesion celebrada el 17 de mayo
de 2019, aumentar el capital social de la Sociedad hasta un maximo de 29.993.742,60 euros, mediante la
emigion de hasta un maximo de 2.238.339 acciones ordinarias con valor nominal de 5,00 euros mas una
prima de emisién de 8,40 euros por accion, de lo que resulta un tipo de emision de 13,40 euros por
accion. Esta decision fue aprobada por la Junta General Extraordinaria de Accionistas el 19 de junio de
2019, autorizando al Consejo de Administracion a incrementar el capital de ia Compaiiia en los términos
previstos en el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital.

Posteriormente, el Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante celebrado el 19 de junio de
2019, en virtud de la delegacion conferida por la Junta General Extraordinaria Universal celebrada el
mismo dia, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 297.1. a) de la Ley de Sociedades de Capital,
aprobé el aumente de capital con derecho de suscripcion preferente. El importe nominal de la ampliacién
de capital propuesta es de 29.993.742,60 euros mediante la emision y puesta en circulacion de 2.238.339
nuevas acciones ordinarias nominativas de la Sociedad Dominante, de 5 euros de valor nominal cada una
y una prima de emision de 8,40 euros por accion.

La Junta General Extraordinaria Universal celebrada ei 19 de junio de 2019 autorizé también al Consejo
de Administracién para que, conforme a lo dispuesto en el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de
Capital, pueda, dentro del plazo méximo de cinco afics, aumentar el capital social hasta el 50% del capital
social actual, en una o varias veces, en la cuantia que considere adecuada, a un tipo de emisién unitaric
minimo de 13,40 euros.

La ampliacion de capital se formalizoé mediante escritura pablica el 2 de agosto de 2019 ante el notario de
Madrid D. Carlos de Prada Guaita, por importe de 6.100 miles de euros, mediante ia creacién y emision
de 1.220.069 nuevas acciones de 5 euros de valor nominal cada una, numeradas de 2.389.722 a
3.609.790 totalmente suscritas y desembolsadas. Estas nuevas acciones fueron emitidas con una prima
de emision total de 10.249 miles de euros. La contraprestacion en efectivo recibida por la Sociedad
Dominante de los accionistas por la ampliacién de capital y la prima de emision ascendio a 16.349 miles
de euros.

A 31 de diciembre de 2020 el capital social de VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. asciende a 18.049
miles de euros y esta representado por 3.609.790 acciones ordinarias y nominativas representadas
mediante anotaciones en cuenta, de un valor nominal de 5 euros cada una. Todas las acciones son de la
misma clase, estan suscritas y desembolsadas, otergando a sus titulares los mismos derechos.

La totalidad de las acciones de VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. estan admitidas a cotization

desde el dia 23 de diciembre de 2016, cotizan en BME Growth (anteriormente denominado do
Alternative Bursatii “MAB").
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El capital social y la prima de emision, incluyendo la prima de emisién de acciones vy la que deriva de
los anticipos de capital y prima de emisién, que estan totaimente desembolsadas, es como sigue:

3 diclembre 2020 31 diclembre 2018

Numero de acciones 3.600.790 3.609.750
Valor nominal (Euro) 5 5
Capital social (miles de euros) 18.049 18.049
Prima de emisién (miles de euros) 21.320 22.722
39.369 40.771

Costes de emision de capital (miles de euros) 715 (715)
38.654 40.056

Se han deducido de la prima de emision los costes de emision de instrumentos de patrimonio.

Distribucion de prima de emision

Con fecha 4 de marzo de 2019, el Consejo de Administracion de la Sociedad, aprobd el reparto de una
prima de emisién complementaria por importe de 445 miles de euros (0,188 euros por accién) la cual se
hizo efectiva el 15 de marzo de 2019 entre los accionistas en proporcién a su participacion en el capital
social de la Sociedad.

Con fecha 3 de septiembre de 2019, el Consejo de Administracion de la Sociedad, aprobé el reparto de
una prima de emisién complementaria por importe de 574 miles de euros (0,16 euros por accion) la cual
se hizo efectiva el 13 de septiembre de 2019 entre los accionistas en proporcién a su participacién en el
capital social de la Sociedad.

Con fecha 9 de marzo de 2020, el Consejo de Administracion de la Sociedad, aprobd el reparto de una
prima de emision complementaria por importe de 573 miles de euros (0,16 euros por accién) la cual se
hizo efectiva el 16 de marzo de 2020 entre los accionistas en proporcion a su participacién en el capital
social de la Sociedad.

Adicionalmente, con fecha 22 de septiembre de 2020, el Consejo de Administracion de la Sociedad, ha
aprobado el reparto de una prima de emision complementaria por importe de 829 miles de euros (0,232
euros por accion) la cual se hizo efectiva el 30 de septiembre de 2020 entre los accionistas en proporcion
a su participacion en el capital social de la Sociedad.

Acciones en patrimonio propias

El movimiento del epigrafe de acciones propias durante los ejercicios 2020 y 2019 es el siguiente:
Miles de euros

Mimers fia scciones \alor

Saido a 31 de diciembre de 2018 20.080 247
Aumentos / Compras 20,556 273
Disminuciones / Ventas (8.067) (100)
Saldo a 31 de diciembre de 2019 32.56% 420
Aumentos / Compras 11.184 140
Disminuciones / Ventas {3.302) 42)
Saldo a 31 de diciembre de 2020 40.451 518

Las acciones propias de la sociedad a 31 de diciembre de 2020 representan un 1,12% del capital social y
totalizan 40.451 acciones con un precio promedio de adguisicion de 12,65 euros por accién. A 31 de
diciembre de 2019 representaban un 0,90% del capital social y totalizaban 32.569 acciones con un precio
promedio de adquisicion de 12,71 euros por accion.

Con fecha 7 de septiembre de 2017 la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordéd autorizap/Al
Consejo de Administracion para que pueda adquirir derivativamente acciones propias a de
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compraventa, permuta o dacion en pago, en una o varias veces, siempre que las acciones adquiridas no
excedan de un 20% del capital social, a un precio minimo igual a su valor nominal ¥ & un precio maximo
igual a (i) si las acciones han sido admitidas a negociacién en el denominado antiguamente Mercado
Alternativo Bursatil, el 120% de su valor de cotizacién en la fecha de la adquisicion o (i) si las acciones no
han sido admitidas a negociacion en un mercado regulado o sistema muitilateral de negociacion, 25 euros
por accion. La autorizacion se ha concedido para un periodo de 5 afios a contar desde el dia siguiente a
la fecha de! acuerdo.

Reserva legal y otras reservas

En virtud de la Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad debe transferir el 10% de los beneficios netos
de cada ejercicio a la reserva legal hasta que la misma alcance el 20% del capital sacial. La reserva legal
puede emplearse para aumentar el capital social siempre que el balance restante no caiga por debajo del
10% del capital social ya aumentado. Por el contrario, mientras la reserva legal no supere el 20% del
capital social, y teniendo en cuenta las limitaciones establecidas en el régimen SOCIMI, solamente podra
destinarse a compensar pérdidas, siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este
fin.

De conformidad con la Ley 11/2009, por la que se regulan las SOCIMI, la reserva legal de las empresas
gue han optado por aplicar el régimen SOCIMI, no podra exceder del 20% del capital accionario en
la figura. Los estatutos de estas sociedades no pueden establecer ninguna otra reserva indisponible
diferente de la reserva legal.

A 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2018 no esta constituida Ia reserva legal por parte de la
Sociedad.

Estructura accionarial

Los accionistas estan obligados a comunicar a la Sociedad Dominante {as adguisiciones de acciones, por
cualquier titulo y directa o indirectamente, que determinen que su participacion total alcance, supere o
descienda del 5% del capital social y sucesivos mdiltiplos.

De acuerdo a la informacion proporcionada, los principales accionistas de la Sociedad a 31 de diciembre
de 2020 y 31 de diciembre de 2019, con un porcentaje de participacion directa o indirecta superior al 5%
del capital social de la Sociedad, son los siguientes:

% dul total da Acoiones

31 diciembre 2020

Accionista i Indirecta

Meitav Dash Provident Funds and Pension Lid. 16,58% 16,58%
Dan Rimoni 10,98% 10,98%
M. Wertheim (hoidings) Lid. 10,43% 10,43%
Value Base Ltd. 4,88% 3,26% 8,14%
Kranot Hishtalmut Psagot 6,08% 6,08%
Ida Nouberger (*) 3,39% 3,39%

% del total de acclones
3 diciambre 2019

Accionlsta

Meitav Dash Provident Funds and Pension Ltd. 16,58% 16,58%
M. Wertheim (holdings) Ltd. 10,43% 10,43%
Dan Rimoni 10,39% - 10,39%
Kranot Hishtalmut Psaget 8,37% B,37%
Value Base Ltd. 4,88% 3,28% 8,14%
Ido Nouberger (% 3,39%

{*) Ko Nouberger tiene el 20.075% en Value Base Ltd.
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Distribucién del resultado

La propuesta de distribucién del resultado y de reservas a presentar a la Junta General de Accionistas de

la Sociedad es la siguiente:

Base de distribucién

Beneficio /(Pérdida) (382)
Distribucitn
Resuitados negativos de ejercicios anteriores (362)

La distribucion del resultado de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 aprobado por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad en fecha 24 de marzo de 2020, fue el siguiente;

Base de distribucién

Beneficio /(Pérdida) (948)
Distribucidén
Resultades negativos de ejercicios anteriores {948)

Politica de distribucién de dividendos

El dividendo se pagaraen efectivo, y sera reconocido como un pasivo en las Cuentas Anuales en el
periodo en gue los dividendos son aprobados por los accionistas de la Sociedad o sociedades
dependientes.

Dada su condicion de SOCIMI a efectos fiscales, la Sociedad se encuentra obligada a distribuir en forma
de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el
beneficio obtenido en el ejercicio en la forma siguiente:

a) El 100 por 100 de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios
distribuidos por las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley.

b) Almenos el 50 por ciento de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles y acciones
o participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley, realizadas una vez
transcumidos los plazos a que se refiere el apartado 3 del articuio 3 de esta Ley, afectos al
cumplimiento de su objeto social principal. El resto de estos beneficios debera reinvertirse en
ofros inmuebles o participaciones afectos al cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los tres
anos posteriores a la fecha de transmisién. En su defecto, dichos beneficios deberan distribuirse
en su totalidad corjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio en que
finaliza el plazo de reinversion. Si los elementos objeto de reinversion se transmiten antes del
plazo de mantenimiento establecido en el apartado 3 del articulo 3 de esta Ley, aquelios
beneficios deberan distribuirse en su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que
procedan del ejercicio en que se han transmitido.

La obligacion de distribucion no alcanza, en su caso, a la parte de estos beneficios imputables a
ejercicios en los que la Sociedad no tributaba por el régimen fiscal especial establecido en esta
Ley.

c) Al menos el 80 por ciento del resto de los beneficios obtenidos.

Cuando la distribucién de dividendos se realice con cargo a reservas procedentes de beneficios de un
ejercicio en el que haya sido aplicado el régimen fiscal especial, su distribucion se adoptara
obligatoriamente con el acuerdo a gue se refiere el apartado anterior.

La reserva legal de las empresas que han optado por apiicar el régimen fiscal especial SOCIMI no podra
superar el 20% del capital social. Los estatutos de estas sociedades no podran estabiecer ninguna otra
reserva de caracter indisponible distinta de la anterior. Una vez que todos los importes establecidos por la
ley o los estatutos han sido cubiertes, (nicamente se podran distribuir dividendos con cargo a resultados
del ejercicio o a reservas de libre disposicion siempre y cuando el patrimonio neto de la Sociedad no
sea inferior a su cifra de capital social y que no caiga por debajo del capital social como consecuencia gé

la distribucién. A estos efectos, los resultados imputados directamente contra patrimonio no po

[
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objeto de distribucion directa o indirectamente. Si hay pérdidas de ejercicios anterfores que causan que el
patrimonio neto de la Sociedad sea inferior al capital social, los beneficios deben ser utilizados para
compensar dichas pérdidas.

Durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2019, no se han
distribuido dividendos.

11.  Proveedores y otras cuentas a pagar
El valor en {ibros de estas partidas no difiere significativamente de su valor razonable,

Informacién sobre aplazamiento del pago realizado a proveedores

La informacién requerida por la Disposicion Adicional Tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, es el
siguiente (expresada en miles de euros).

A continuacion, se detalla la informacién requerida por la Disposicion final segunda de ia Ley 31/2014, de
3 de diciembre, que ha sido preparada aplicando la Resolucién del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas de fecha 29 de enero de 2017

2020 2019
o 1 Dias LY
Periodo medio de pago a proveedores 21 A
Ratio de operaciones pagadas : ]
Ratio de operaciones pendientes de pago 26 18
Total pagos realizados 2695 4.488
Total pagos pendientes 95 55

Se entendera por “Periodo medio de pago a proveedores’ al plazo que transcurre desde la fecha de
factura hasta el pago material de la operacion segun se desprende de la Resolucion del instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas mencionado anteriormente.

Dicho “Periodo medio de pago a proveedores” se calcula como el cociente formado en el numerador por el
sumatorio del ratio de operaciones pagadas por el importe total de los pagos realizados mas el ratio de
operaciones pendientes de pago por el importe total de pagos pendientes y. en el denominador, por el
importe total de pagos realizados y los pagos pendientes.

El ratio de operaciones pagadas se calcula como el cociente formado en el numerador por el sumatorio de
los productos correspondientes a los importes pagados, por el nimero de dias de pago (dias naturales
transcurridos desde que se inicia el computo del plazo hasta el pago material de la operacién) y, en el
denominador, el importe total de pagos realizados.

Asimismo, el ratio de operaciones pendientes de pago corresponde al cociente formulado en el numerador
por el sumatorio de los productos correspondientes a los importes pendientes de pago, por el nimero de
dias pendiente de pago (dias naturales transcurridos desde que se inicia el computo del plazo hasta el dia
de cierre de las cuentas anuales) y, en el denominador, el importe total de pagos pendientes.
De acuerdo con lo estipulado en el articulo tres de la resolucion de! Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas de fecha 29 de enero de 2017, no se ha considerado el importe de las transacciones devengadas
con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad segun la Ley 11/2013 de 26 de julio es de 30 dias
excepto que exista un acuerdo entre las partes con un plazo maximo de 60 dias.

12. Deudas con entidades financieras

El detalle de las deudas con entidades de crédito mantenidas por la Sociedad a 31 de diciembre/d
es el siguiente:

38



VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020

rf;:::ﬁ:n Deuda 3 coro plaro
ato
Fecha Vencimionto Tipo de interds importe Principal Principal -:i::[:ﬁmm an

constitucién financiado 2 no pngadns
21/04/2016 21/04/2031 Variable Eur12+1.25% 2.100 1.688 75 5 26 23
19/07/2016 19/07/2031 Fijo 1.8% 750 402 8 2 13 12

19/07/2016 1910712031 Fijo 1.8% 300 244 11 1 &

30/11/2016 31/12/2031 Fijo 1.8% 600 444 38 11 9
30/M11/2016 311212031 Fijo 1.8% 837 471 41 10 10
26/04/2017 30/04/2032 Fijo 1.8% 187 162 8 4 3
260412017 30/04/2032 Fijo 1.8% 1.250 1.081 a7 23 20
26/04/2017 30/04/2032 Fijo 1.8% 250 216 11 5 4
10/05/2017 10/05/2032 Fijo 1.8% 508 439 23 °] 9
31/01/2018 31/03/2030 Fijo 1.8% az24 307 9 - 6 6
31/01/2018 31/03/2030 Fijo 1.8% 492 466 14 10 a
29/01/2018 29/01/2033 Fijo 2% 675 283 1 17 "
12/07/2018 30/09/2030 Fijo 1.8% 825 802 14 12 11
30/07/2018 30/09/2030 Fijo 1.8% 785 755 18 17 14
30/07/2018 30/09/2030 Fijo 1.8% 200 836 20 18 16
02/10/2018 30/12/2030 Fijo 1.8% 735 713 15 14 13
08/10/2018 30/12/2030 Fijo 1,8% 800 537 11 15 12
08/01/2019 07/01/2039 Fijo 1,8% (% 3.430 3.334 53 4 B8 62
24/1042019 01/10/2030 Fijo 1,.7%(**) 4.000 3.500 49 48
14/05/2020 14/05/2025 Fijo 1,5% 425 385 60 4 4
25/05/2020 30/06/2025 Fijo 1,75% 360 315 45 5 4
306/09/2020 30/09/2025 Fijo 2,35% 300 - - - -
20,433 17.180 532 13 339 305

(*) VBARE Iberian Properiies Socimi, S.A. tiene un préstamo hipotecario por importe de 3.430.000 euros a 20 afios formalizado en 2019
el cual devenga un tipo de interés fijo durante los primeros 12 afios y variable a partir del afic 13. Este préstamo hipotecario a efectos de
la tabla anterior es considerado “Deuda financiera a tipo fijo",

{*) VBARE Iberian Properties Socimi, S.A. formalizd un préstamo hipotecario el 24 de octubre de 2019 por importe de 4.000.000 de
eurcs que, a 31 de diciembre de 2020 se ha dispuesto 3.500.00¢ euros, guedande pendiente de disponer 500.000 eurps.

El importe total no coincide con el balance de situacion a 31 de diciembre de 2020 debido a que los
préstamos que la Sociedad mantiene con las diferentes entidades financieras se registraron en cada
momento a coste amortizado por lo que todos ios costes incurridos en la consecucién de dichas
financiaciones y gue se pagaron en el momento de su concesién se encuentran neteando ia deuda
pendiente y se van amortizando durante la vida de cada préstamo. El importe pendiente de amortizar de
dichos gastos a 31 de diciembre de 2020 asciende a 247 miles de euros.

Durante el periodo de doces meses finalizado el 31 de diciembre de 2020 se han formalizado tres
préstamos sin garantia hipotecaria por importes de 425.000, 360.000 y 300.000 euros, ambos con un
vencimiento a 5 afios.

De estos tres préstamos solo se ha dispuesto de los dos primeros a 31 de diciembre de 2020.
Adicionalmente, se ha dispuesto en 2020 de 3.500.00 de los 4.000.000 euros del préstamo formalizado el
24 de octubre de 2019.

Adicionaimente, se tiene formalizada una péliza de crédito por importe maximo de 500.000 euros y con
fecha de vencimiento 7 de marzo de 2021. A 31 de diciembre de 2020, se ha dispuesto de un importe de
0 euros y ha devengado un gaste financiero de 14 miles de euros en 2020.

El detalie de las deudas con entidades de crédito mantenidas por la Sociedad a 31 de diciembre d
era el siguiente:
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Douda a
largo Deuda b corto plaio
plazo

Gasto
intefoses
Principal Principal devengados Hn'::rhm ln; Id:ll
no pagados £ pag

Imparts
financiado

Fecha

constitucian  Eeimiento . Tipo de interés

27 24

21/04/2016  21/04/2031  Variable Eur12+1,25% 2100 1.7683 75 5
18/07/2016 19/07/2031 Fijo 1,8% 750 636 27 3 13 12
19/07/2016 19/07/2031 Fijo 1,8% 300 254 11 2 5 5
30/11/2018 311272031 Fijo 1,8% 600 483 39 1] 11 10
30/11/2018 311272031 Fijo 1,8% 637 513 41 0 1 "
26/04/2017  30/06/2032 Fijo 1,8% 187 170 7 0 3 3
26/04/2017 30/06/2032 Fijo 1,8% 1.250 1.138 50 0 22 22
26/04/2017 30/06/2032 Fijo 1,8% 250 227 10 o
10/05/2017 10/05/2032 Fijo 1,8% 508 462 20 0 8
31/01/2018  31/01/2030 Fijo 1,8% 324 316 6 0 10 10
31/01/2018 31/01/2030 Fijo 1,.8% 492 480 9 0 15 16
29/01/2018  29/01/2033 Fijo 2% 675 551 26 2 16 16
12/07/2018  30/0%/2030 Fijo 1,8% 625 816 8 0 13 11
30/07/2018  30/09/2030 Fijo 1,8% 785 773 10 0 17 14
30/07/2018 | 30/09/2030 Fijo 1,8% 200 B86 11 0 18 16
02/10/2018 31/12/2030 Fijo 1,8% 735 728 7 0 15 13
09/10/2018 31/12/2030 Fijo 1,8% 800 689 7 0 17 14
08/01/2019  08/01/2039 Fijo 1,8% 3.430 3.387 43 4 64 57
24/10/2019 01/10/2030 Fijo 1,7% 4.000 = - -
19.348 14,072 407 16 290 267

El importe total no coincide con el balance de situacién a 31 de diciembre de 2019 debido a que ios
préstamos que la Sociedad mantiene con las diferentes entidades financieras se registraron en cada
momento a coste amortizado por lo que todos los costes incurridos en la consecucion de dichas
financiaciones y que se pagaron en el momento de su concesién se encuentran neteando la deuda
pendiente y se van amortizando durante la vida de cada préstamo. El importe pendiente de amortizar de
dichos gastos a 31 de diciembre de 2019 asciende a 273 miles de euros.

La deuda financiera de la Sociedad se encuentra registrada en balance por su coste amortizado.

Todos los préstamos descritos estan garantizados mediante compromiso hipotecario sobre determinados
inmuebles cuyo valor de mercado al 31 de diciembre de 2020 asciende a 48.350 miles de euros (51.714
miles de euros a 31 de diciembre de 2019) (Nota 6).

Los préstamos detallados anteriormente contienen ciertos pactos que son habituales en el mercado para
financiaciones de esta naturaleza (ratios basados en el “Loan to Value” (LTV) e ingresos por rentas de los
bienes hipotecados). El incumplimiento de estas obligaciones podria suponer un evento de
incumplimiento y puede dar lugar, entre otros, a una amortizacion anticipada parcial de los préstamos.

A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad incumple un ratic de un préstamo cuyo principal pendiente a 31
de diciembre de 2020 asciende a 283 miles de euros. A pesar de eso, la Sociedad dominante ha recibido
un waiver de dicha entidad financiera el cual exime de su cumplimiento a 31 de diciembre de 2020.

13.  Administraciones piblicas y situacién fiscal

13.1.  Saldos con las Administraciones Publicas

La composicién de los saldos con las Administraciones Plbiicas al 31 de diciembre de 2020
diciembre de 2019 es la siguiente:
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Miles de euros
3 dichembre 2018

31 diciembre 2020

Aclives Pasivos
e Y Reta o s 24 S
Impuesto sobre el Valor Afiadido 33 - 47
Seguridad Sccial - 11 ik
Otros impuestos
X ' 35 a7 70

La Sociedad no mantiene saldes a largo plazo con la Administracion Publica al 31 de diciembre de 2020 y
al 31 de diciembre de 2019.

13.2. Impuesto de sociedades

La conciliacion entre resuitado y la base imponible de la Sociedad para el ejercicio terminado a 31 de

diciembre de 2020 se presenta a continuacion:
Miles de surns

= Total
Aumantos Disminuciones Total

Saido de ingresos y gastos del
elercicio {382) (382) - (362)
Impuestos sobre beneficios -

Ingresos y gostos imputados

Cuenta do pérdidas y ganancias directamante al patrimariio neto

Disminuciones

Diferenclas permanentes: - -

Diferencias temporarias: 37 {62) (25) - : (25)
::::I )lmpomble (resultado (387 A (387)

De acuerdo con la Ley SOCIMI, el actual Impuesto sobre sociedades es el resultado de aplicar el tipo del
0% a ia base imponible. Ninguna deduccion es aplicable en el ejercicio 2020, ni retenciones ni pagos a
cuenta.

Las diferencias permanentes hacen referencia a la no deducibilidad de las perdidas por deterioro de
participaciones en sociedades vinculadas (nota 8), oiros gastos no deducibles, asi como a los costes de
emision de capital social relativas a la ampliacién de capital realizada durante el ejercicio (nota 9). Las
diferencias temporarias se originan por la fluctuacién de provisiones no deducibles hasta el gjercicio en
que se hace efectivo el desembolso.

13.3.  Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. A 31 de diciembre de 2020 la Sociedad tiene
abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales los principales impuestos que les son aplicables desde
su constitucion y cuyo periodo de liquidacion han transcurrido a 31 de diciembre de 2020.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacién fiscal
vigente, podrfan surgir pasivos adicionales como consecuencia de una inspeccién. En todo caso, los

Administradores consideran que dichos pasivos, en caso de producirse, no afectarian significativamente a
las presentes Cuentas Anuales.

14. Ingresos y gastos
a) Imponrte neto de la cifra de negocios

La totalidad del importe neto de la cifra de negocios de la Sociedad corresponde a ingresos por
arrendamiento de las inversiones inmobiliarias detalladas en la nota 6.

La cifra de negocio de la Sociedad se ha generado integramente en Es
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b) Gastos de personal

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es la siguiente:

Miles de Euros

Sueldos, salarios y asimilados 408 411
Cargas sociales a7 88
Indemnizaciones - 10
Total 565 509

El nimero medio de empleados en el curso del ejercicio distribuido por categorias es el siguiente:

2020 013
Titulados superiores 10 10
Administrativos y otros 1 1
Total by | 11

Asimismo, la distribucion por sexos al cierre del ejercicio del personal de la Sociedad es |a siguiente:

M diclembre 2020 3 diciembre 2019

Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Totai
Titulados superiores . 3 7 10 3 7 10
Administrativos y otros - 1 1 i i
Total 3 8 11 4 7 11

Durante el ejercicio 2020 y el ejercicio 2019, no ha habido personas empleadas, con discapacidad mayor
cigual al 33%.

c) Otros gastos de explotacion:

La composicion de este epigrafe de la cuenta de resultados es la siguiente:

Miles de euros

3 diciembre

2020 2019
Gastos atribuibles a activos inmobiliarios 520 487
Hortorario de gestion — ver nota 1.2 (a) y 12 800 807
Honorario de éxito — ver nota 1.2.(c) y 12
Pérdidas, deterioros y variacién de provisiones por operaciones comerciales 105 49
Gastos de profesionales independientes y otros 445 483
Total 1.970 1.826

Calculo del honorario de éxito:

El importe correspondiente al honorario de éxito al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2019 se
ha calculado de acuerde con las condiciones establecidas en el Contrato de gestién y en sus posteriores
adendas tal y como se detalla en las notas 1.2. y 1.3,

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no ha devengado ninguna comisién de éxito, ya qué’el
"Importe distribuible del afio en curso”, tal y como se define en la Nota 1.3. no ha alcanzado
hurdle rate.
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d) Resultado financiero

El resultado financiero al 31 de diciembre de 2020 y el 31 de diciembre de 2019 presenta el siguiente

desglose:
Miles de euros

11 diciembre

woll  won

Ingresos financieros
ingresos por intereses de terceros

Gastos financieros

Gastos por intereses de deudas con entidades de crédito (nota 12) (353) (290)
Total {353) {290)
15. Honorarios de auditoria de cuentas

Los gastos por servicios de auditoria y revision devengados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
en el ejercicio 2020 ascienden a la suma de 57 miles de euros (60 miles de euros en el gjercicic 2019).

Durante los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2020 y 2019 no se han devengado otros honorarios
por servicios realizados por otras sociedades de la red PwC.

16. Informacién medioambiental

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

Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en las notas a las presentes Cuentas Anuales
respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

17. Saldos y transacciones con la sociedad gestora y otros

A continuacion, se detallan las transacciones realizadas con la sociedad gestora y ofras a 31 de diciembre

de 2020 y 2019:
Miles de euros

¥ diciembirs 2020
ENHIRTR N G D SDcH

Honorario de éxito DOtros servicies

VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L. apo -
Aura Asset Management, 5.L.

= 900

Miles de euros

3 diclernbre 2019

Honorario de dxkio Hﬂnﬂﬁ-;'-i;_;;— ;;i:-ﬁn ‘étru: serviclos

VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L. 807
Aura Asset Management, S.L. = 49
- 807 49
El desglose de los saldos pendientes con la sociedad gestora y otras a 31 de diciembre de 2020 e

diciembre de 2019 es el siguiente:
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Miles de euros

Cuenias 8 pager

31 diclembre 2020 31 diciembre 2018
VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L. 14 23
Aura Asset Management, S.L.
Total 14_ =23 B 23

Miles de eurgs
Cuentas a cobrar

|31 diciembre 2020 31 diclembre 2019

VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L. e
Total

Como se mencicnaen la nota 1.2, la Sociedad tiene varios acuerdos con VBA Real Estate Asset
Management 3000, S.L. (la Sociedad Gestora).

18. Organo de administracion y alta direccién

Retribucién al Consejo de Administracion y Alta Direccidn

Durante el ejercicio 2020, el importe devengado por los miembros del érgano de administracion de la
Sociedad dominante ha ascendido a 60 miles de euros {2019: 60 miles de euros).

Durante el ejercicio 2020, al igual que en 2019, no se ha realizado ninguna aportacién en concepto de
fondos o planes de pensiones a favor de antiguos o actuales miembros del 6rgano de administracién de la
Sociedad. De la misma forma, no se han contraido obligaciones por estos conceptos durante el afio.

Por lo que se refiere ai pago de primas de seguros de responsabilidad civil, la Sociedad tiene suscritas
pélizas de seguro que supusieron en 2020 el pago de 5 miles de euros (5 miles de euros en 2019) de las
que resultan beneficiarios los Administradores de la Sociedad dominante.

Los miembros del érgano de administracion de la Sociedad no han percibide remuneracién alguna en
concepto de participacion en beneficios o primas. Tampoco han recibido acciones ni opcicnes sobre
acciones durante ef ejercicio, ni han ejercido opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar.

Retribucién y préstamos al personal de alta direccidn

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no mantiene contratados a empleados que pudieran estar
considerados de alta direccidn. La planificacién, direccidn y control de las actividades, se llevaran a cabo
mediante decisiones conjuntas si afectan a politicas econdmicas y estratégicas, y son tomadas por el
Consejo de Administracién.

Situaciones de conflictos de interés de los administradores

El articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital obliga a los Administradores a notificar al cuerpo de
Gobierno Corporativo de cualquier conflicto de intereses directo o indirecto que puedan afectar a los
intereses de las sociedades del Grupo.

Del mismo modo, los Administradores deberan comunicar la paricipacion directa o indirecta que ellos o
personas vinculadas a ellos tengan en cualquier empresa que se dedique a actividades similares,
analogas o complementarias a las del objeic de la Sociedad, asi como a comunicar los cargos o
funciones gue puedan tener en la misma.

En este sentido, con el fin de cumplir con todas las obligaciones recogidas en la Ley de Sociedades de
Capital y, en particular, con los deberes que se les imponen a los Administradores, algunos de los
miembros del consejo han puesto de manifiesto que podrian encontrarse potencialmente en una situacion
de conflicto de intereses debido a que, de forma directa o indirecta mantienen una participacién en |
Sociedad Gestora o en sociedades con el mismo, analogo o complementario género de activida
de las sociedades del Grupo.
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* Se hace constar que cuatro de los seis miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad son a
su vez miembros del Consejo de Administracién de (i) la Sociedad Gestora (VBA Real Estate Asset
Management 3000, S.L) y (i) de VBA SUB 2018, S.L.U. En este sentido, el Consgjo de
Administracién de estas dos Ultimas sociedades esta integrado por cuatro miembros que lo son a su
vez del Consejo de Administracion de la Sociedad.

* D. Fernando Ernesto Acufia Ruiz y D. Juan Manuel Soldado Huertas, tienen una participacién
indirecta en la Sociedad Gestora a través de la entidad Aura Asset Management, S.L., cuyo capital
social controlan en mas de un 50%.

¢ D. Yair Ephrati ostenta una participacion directa del 12,5% en el capital social de la Sociedad Gestora.

» D. Ido Nouberger mantiene una participacion del 20,075% de Value Base Ltd, que a su vez controla el
37.5% del capital social de la Sociedad Gestora (v el 50% de los derechos de voto en la Sociedad
Gestora, considerando que tiene conferidos los derechos de voto de las acciones titularidad de D. Yair

Ephrati)

* Value Base Lid y el coényuge de D. Yair Ephrati, tiene una participacion del 75% y el 25%
respectivamente en Value Base Mergers and Acquisitions Ltd. que es una de las entidades con las
que la Sociedad Gestora ha suscrito algun contrato de prestacion de servicios.

* D. Fernando Ernesto Acufia Ruiz, mantiene una participacion en unas entidades denominadas Morton
Street, S.L. y Nettle Bay, S.L. cuyos objetos sociales y actividades de negocio son similares a aquelias
a las que desempeiia el Grupo.

« D. Fernando Ernesto Acuria Ruiz y D. Juan Manuel Soldado Huertas con socios en la sociedad Aura
Asset Management, S.L., en el que una parte de su objeto social es similar el objeto social de la

Sociedad.
19. Provisiones y contingencias

A 31 de diciembre de 2020 y a 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no tiene provisiones ni pasivos
contingentes.

20. Otra informacién

El pasado 11 de marzo de 2020 y debido a la répida expansion de la enfermedad de! coronavirus {en
adelante, el “Covid-19"), la Organizacion Mundial de la Salud {OMS) elevé la situacion de emergencia de
salud publica ocasionada a pandemia internacional.

Asimismo, el Gobiermo de Espana declaré el pasado 14 de marzo el estado de alarma, estado que fue
prolongado en diferentes ocasiones y que finalizé el pasado 21 de junio. El 25 de octubre, e! Gobierno de
Espafia ha decreté de nuevo el estado de alarma con la intencién de prolongario hasta el 9 de mayo de
2021 con objeto de as! dar cobertura a restricciones de movilidad de la ciudadania.

A la fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales, en opinién de los Administardores, el impacto que el
Covid-19 ha tenido y tiene sobre la Sociedad no difiere del que pudiera tener sobre cualquier otra
empresa del sector.

Existen diferentes aspectos en los que el COVID-19 ha impactado en las Cuentas Anuales de la Sociedad
y los cuales pasamos a detallar a continuacion:

- Tasa de morosidad: La paralizacién de la actividad econdémica motivada por la declaracion del estado de
alarma y las medidas de confinamiento ha provocado que muchos trabajadores se encuentren en
situacion de ERTE o desempleo. Este hecho, unido al retraso en el cobro de las prestaciones por
desempieo y la formalizacion de ayudas econdmicas a los arrendatarios, puede motivar el retraso o
incluso la no satisfaccion de alguna mensualidad de renta por parte de determinados arrendatarios.

El Gobiemno de Esparia, a través de varios reales decretos, ha establecido algunas medidas econémicas
para aquellos inquilinos en situacion de "vulnerabilidad econémica” debido al Covid-19. La Sociedad, de
acuerdo con la Ley, para aquellos inquilinos que lo requieran y demuestren cumplir con los requigi
estabiecidos en la Ley, puede decidir si diferir el 100% o cancelar el 50% dei alquiler de hasta 4
La Sociedad se encuentra analizando y formalizando acuerdos caso a caso con aquellos inquili
hayan solicitado de acuerdo con los requisitos establecidos en dichos Reales Decretos.

I3
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Adicionalmente, la Sociedad lleva mas de 2 afios trabajando en el aseguramiento de las rentas de los
contratos de arrendamiento mediante la fima de seguros de impago. A 31 de diciembre de 2020,
alrededor del 76% de las rentas contratadas estan, o bien asegurados mediante seguros de impago, o
bien cubiertos mediante garantias bancarias.

Aun asi, la Sociedad ha visto incrementada sensibiemente la morosidad durante este periodo, aunque el
impacto en las Cuentas Anuales es limitado por lo comentado anteriormente.

- Ajuste en las valoraciones independientes: Debido a la incertidumbre del devenir de la situacian

economica del pais en distintas materias como: a) la tasa de paro, y b) la ralentizacién y posterior
recuperacion de la economia, los vaioradores independientes del Grupo han realizado una serie de
ajustes en las hipdtesis de las mismas que ha ocasionado un descenso de la valoracién del 3,7%
respecto a la valoracion de los mismos activos a 31 de diciembre de 2019.

Otra informacion:

En opinion de los Administradores, y tras el trabajo realizado en los ultimos meses relativos al
fortalecimiento de la posicion de tesoreria, la Sociedad cuenta con buena salud financiera para afrontar la
situacion actual gracias a una sélida posicion de tesoreria (4,7 millones de euros incluyendo lineas de
crédito disponibles y prestamos no dispuestos).

21, Exigencias informativas derivadas de la condicién de Socimi, Ley 11/2009 de régimen
Socimi, modificada por la ley 16/2012.

[
. 31 de diclambre do 31 de diclembre de
DescrlpcITm 2020 2019

A) Reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacion del
regimen fiscal establecido en la Ley 11/2009, modificado por la Ley N/A N/A
16/2012, de 27 de diciembre.

B) Reservas procedentes de ejercicios en los que se haya aplicado el
regimen fiscal establecido en la Ley 11/2008. modificado por la Ley N/A N/A
16/2012, de 27 de diciembre

C) Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada ejercicic en

que ha resultado aplicable el régimen fiscal establecido en esta Ley,

diferenciando la parte que procede de renfas sujetas al tipo de N/A N/A
gravamen del 0% o del 19%, respecto de aquellas que, en su caso,

hayan tributado al tipe general de gravamen.

D) En caso de distribucién con cargo a reservas. designacion del
ejercicio del que procede la reserva aplicada y si las mismas han estado NfA N/A
gravadas al tipo de gravamen del 0%, de! 19% o 2l tipo general

E) Fecha de acuerdo de distribucion de los dividendos a que se refieren
. N/A N/A
las letras ¢} y d) anteriores.

F} Fecha de adquisicién de los inmuebles destinados al arrendamiento y
de las parlicipaciones en el capital de entidades a que se refiere el VernotaGyAnexolyl! Ver nota 8y Anexoiyll

apartado 1 det articulo 2 de esta Ley

G) ldentificacién del activo que computa dentro del 80% a que se refiere
el apartado 1 del articulo 3 de esta Ley. Vernota6yAnexolyll  VernotaByAnexo |yl

H) Reservas procedentes de ejercicios en que ha resultado aplicable el

régimen fiscal aplicable en esta Ley, que se hayan dispuesto en el N/A N/A
penodo impositivo, que no sea para su distnbucidh o para compensar

pérdidas. identificando el gjercicio del que proceden dichas reservas

22, Hechos posteriores

El 24 de febrero de 2021, la Sociedad formalizd un préstamo hipotecario con Caja Laboral Po
Cooperativa de Crédito “Laboral Kutxa” por importe de 2,4 millones de euros sobre las 35 vivie
en {a calle Monte Igueldo de Madrid.
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A juicio de los Administradores de la Sociedad no se ha puesto de manifiesto ningin otro asunto/que

pueda tener algin efecto significativo en las presentes Cuentas Anuales con posterioridad al ci el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020.
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Anexo I: Inversiones inmobiliarias adquiridas por la Sociedad

Tipologia
Edificio de 14 unidades, 3 trasteros y 16 parking
Apartamento
Apartamento
Apartamento
Apartamento
Apartamento
Apartamento
Edificio de 6 umdades y 5 trasteros
Apartamento
Apartamento
Apartamento
Apartamento
5 Apartamentos, 2 trasteros y 1 parking
8 Apartamentos y 8 trasteros
Apartamenio
Apartamento
Apartamento
Apartamento
Apartamento
Apartamento
Apartamento
7 Apartamentos, 7 trasteros y 7 parking
Edificio de 48 unidades
Edrficio de 6 unidades
Apartamento
Apartamento
5 Apartamentos
31 Aparlamentos y 31 trasteros
Edificio de 16 unidades
Edificio de 8 umdades
Edificio de 7 unidades
1 Local comercial y 12 apartamentos
14 Apartamentos y 10 trasteros
Edificio de 12 unidades
Edificio de 29 unidades
Edificio de 12 unidades
35 Apartamentos y 35 parking

Ublcacidn

Calle Juan Pascual, Madrid.

Calle Venancie Martin, Madnd

Calle Uva, Madrid.

Calle Abdén Bordoy, Aranjuez

Calle San José y Pasaderas, Madrid.
Travesia de Getafe, Parla

Calle Abedul, Madrid.

Calle Antomia Ruiz Soro, Madrid

Avenida Doctor Mendiguchia Carriche, Leganés.

Camino de la Suerte, Madrid
Avenida Cerro Prieto, Mostoles.
Calle Ledn Xl Parla

Calle Cropéndola, Madrid.

Calle Cantueso, Madnd

Calle El Huésped del Sevillano, Madrid.
Calle Cedro Torrejon de Ardoz
Calle Ernestina Manuel de Villena, Madrid.
Calle Sahara, Madnd

Calle Rafaela Ybarra, Madrid.
Calle Alejandro Moran, Madnd
Calle Topacio, Torvefdn de Ardoz.
Calle Bariloche, Madnd

Calle Carnicer, Madrid.

Calle Brihuega, Madnd

Calle Sanz Raso, Madrid.

Calle Algaba, Madnd

Calle Santa Julia, Madrid.

Calle Vicente Carballal, Madrid
Calle Margaritas, Madrid.

Calle Carrascales, Madnd

Calle Santa Valentina, Madrid.
Calle Concordia, Mostoles

Calle Eugenio Gross, Malaga.
Calle Don Quijote, Madnd

Calle Vallehermoso, Madrid.
Calle San Andrés, Madrid
Avenida Monte Igueldo, Madrid.

48

Fecha de
adqguisicidn

30/07/2015
19/111/2015
19/11/2015
19/11/2015
19/11/2015
19/11/2015
19/11/2015
18/06/2016
171212015
1711272015
17112/2015
1712/2015
17/12/2015
17/12/2015
18/12/2015
181272015
18/12/2015
18/12/2015
18/12/2015
21/04/2016
31/05/2016
19/01/2016
04/02/2016
14/04/2016
31/05/2016
31/06/2018
31/05/2016
31/05/2016
22/12/2016
28/06/2017
20/07/2017
21/03/2018
26/06/2018
24/07/2018
08/01/2019
30/08/20
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Anexo Il Participaciones en empresas del Grupo
VEA SUB 2018 SLU

28/09/2018 ?
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Formulacién de las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2020 y del Informe de Gestién
del ejercicio 2020

DON INIGO DE LOYOLA SANCHEZ DEL CAMPO BASAGOITI, en su calidad de SECRETARIO NO
CONSEJERO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION, de Ia entidad mercantil ‘VBARE IBERIAN
PROPERTIES SOCIMI, S.A." con domicilio social en la pobiacion de Madrid, en la Calle General
Castafios 11, 1° Izg., Madrid, con niimero C.1.F. nimero A-87.200.588, CERTIFICC:

Que las Cuentas Anuales comespondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020 han sido

formulados con el voto favorable de todos los miembros del Consejo de Administracion de la

Sociedad, en la celebracién de la sesion del 15 de marzo de 2021, con vistas a su verificacion por los
auditores.

Los sefiores consejeros asistieron por conferencia tefefonica, de acuerdo con lo previsto en el articulo
23.14 de los Estatutos de la Scciedad, dando a la sesion una naturaleza telematica en aras a adoptar las
medidas preventivas y con el fin de preservar la salud de las personas y evitar la propagacién del COVID
19, motivo por el cual las Cuentas Anuales y el informe de gestién comrespondientes al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2020 debidamente formulados NO cuentan con las firmas de ninguno de los
consejeros:

Fernando Acufia Ruiz.

Juan Manuel Soldado Huertas.
Yair Ephrati.

Ido Nouberger.

Juan José Nieto Bueso.
Yeshayau Manne,

Las citadas Cuentas Anuales, asi como el informe de gestion, que preceden a esta diligencia, estan
numerados de la pagina 1 a la 49 firmadas (nicamente al final con mi firma.

iﬁ{;;o Sanchez del Campo Basagoiti

(Secretarioc No Consejero del Consejo de
Administraci6n)
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Informe de Gestidn del ejercicio 2020

1. Estructura organizativa y funcionamiento

VBARE lberian Properties SOCIMI, S.A. (‘VBARE" o la “Sociedad”} se constituyd en Espafia el 5 de
marzo de 2015, de conformidad con la Ley de Sociedades de Capital.

VBARE comunicé con fecha 13 de mayo de 2015 a la Agencia Tributaria su opcidn por la aplicacion del
régimen de Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario.

Con fecha 23 de diciembre de 2018, las acciones de VBARE fueron admitidas a negociacién en BME
Growth (anteriormente denominado Mercado Alternativo Bursatil “MAB") siendo el valor de ernisién de las
acciones 12,9 euros por accion.

La capitalizacién bursétil de VBARE a 31 de diciembre de 2020 se sittia en 39.708 miles de euros y sus
acciones cotizan a un valor por accién de 11 euros. La capitalizacién bursati de VBARE a 31 de
diciembre de 2019 se situaba en 48.371 miles de euros y sus acciones cotizaban a un valor por accién de
13,40 euros.

VBARE naci6é con una clara vocacion de crecimienta del negocio y espera continuar con este mismo
objetivo mediante la captacion de fondos dando entrada a nuevos inversores (cualificados e
institucionales). En este sentido se estan llevando a cabo reuniones ¥y encuentros por parte de la
Direccion de la Sociedad entre inversores nacionales y extranjeros con todos los esfuerzos posibies con
el objeto de captar fondos que permitan seguir con el crecimiento de la Sociedad.

El Consejo de Administracion de VBARE, el cual estd compuesto per 6 miembros (de los cuales 2 son
independientes) desarrolla su actividad conforme a las normas de gobierno corporativo recogidas,
principalmente, en los Estatutos Sociales y atendiendo a lo dispuesto en el Reglamento Interno de
Conducta.

VBARE tiene suscrito un Contrato de Gestidén con VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L. (la
“Sociedad Gestora”). No obstante, es el Consejo de Administracién, el que en Oltima instancia sjerce las
labores de supervision y control de las actividades de VBARE, con competencia sobre materias como la
aprobacion de las politicas y estrategias generales de la VBARE, la politica de gobiemno corporativo y de
responsabilidad sociai corporativa, y la politica de control y gestion de riesgos y, en todo caso, sobre e
cumplimiento de los requisitos para mantener la condicién de Socimi de VBARE.

2.  Evolucién y resultados de los negocios

Durante el ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2020 se han producido los siguientes hechos
significativos:

* VBARE ha formalizado la venta de 14 viviendas por un precio un 4,5% superior a la dltima
valoracion inmediatamente anterior a la fecha de Ia venta del experto independiente y un 67%
superior al total de la inversion realizada (neta de costes de ventas).

* La cifra de negocios de VBARE ha ascendido a 1.890 miles de euros, lo gue supone un aumento
respecto al ejercicio 2019 de un 8,6%.

* La ocupacion bruta media del ejercicio 2020 ha ascendido a 85,95% para aguellos activos
estabilizados lo que supone un decremento respecto al ejercicio 2019, la cual ascendié a
81.59%.

® Durante el presente ejercicio, VBARE ha obtenido financiacién por importe de 1.085 miles de
euros. Dichas financiaciones han sido concedidas en unas condiciones muy favorables, con un
tipo de interés medio del 1,87%. El Loan to Value (LTV) de la Sociedad al 31 de diciembe de
2020 asciende a 34,2%.

*  |a composicién de la cartera en cuanto a tipologia de activos, asi como a su locali es la

siguiente:
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3. Evolucién de la accién y acciones propias

La totalidad de las acciones de la Sociedad se encuentran admitidas a negociacion en BME Growth
(anteriormente denominado Mercado Alternativo Bursatil ‘MAB") desde el 23 de diciembre de 2016 con un
precio de emisién inicial de 12,9 euros por accién.

Durante 2020 se ha alcanzado un volumen de contratacion de 164 miles de acciones y 2.060 miles de
euros, equivalente al 4,6% del capital de la misma. Dicho volumen supone una media de contratacion
diaria en dicho periodo de 641 acciones, equivalente a 8 miles de euros.

VBARE, a 31 de diciembre 2020 posee un total de 40.451 acciones en autocartera en manos del
proveedor de liquidez (Renta 4 Banco, S.A.), Las acciones propias ostentadas por la Sociedad a 31 de
diciembre de 2020 representan un 1.12% del capital social a dicha fecha.

4.  Politica de dividendos

Las SOCIM!s se hayan reguladas por el régimen fiscal especial establecido en ia Ley 11/2000, de 26 de
octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las sociedades
andnimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario.

Estaran obligadas a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las
obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el gjercicio, debiéndose acordar su
distribucién dentro de los seis meses posteriores a la conclusion de cada ejercicio, en la forma siguiente:

a) El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios distribuidos por
las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley.

b) Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles y acciones o
participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley, realizadas una vez
transcurridos los plazos a que se refiere el apartado 3 del articulo 3 de esta Ley, afectos al
cumplimiento de su objeto social principal. El resto de estos beneficios debera reinvertirse en otros
inmuebles o participaciones afectos al cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los tres afios
posteriores a la fecha de transmisién. En su defecto, dichos beneficios deberan distribuirse en su
totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del gjercicio en que finaliza el
plazo de reinversidn, Si los elementos cobjeto de reinversion se transmiten antes del plazo de
mantenimiento, aquellos beneficios deberan distribuirse en su totalidad conjuntamente cop
beneficios, en su caso, a la parte de estos beneficios imputables a ejercicios en los que |
no tributara por el régimen fiscal especial establecido en dicha Ley.
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€) Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos. El dividendo deberé ser pagado dentro del
mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion. Cuande la distribucién de dividendos se realice
con cargo a reservas procedentes de beneficios de un ejercicio en el que haya sido aplicado e!
régimen fiscal especial, su distribucion se adoptara obligatoriamente con el acuerdo a que se refiere
el apartado anterior. La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la
constitucion de la reserva legal, hasta que ésta alcance el 20% del capital social. Esta reserva,
mientras no supere el limite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas. Los
estatutos de estas sociedades no podran establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible

distinta de la anterior.

Tal como se establecio en el Documento Informativo de Incorporacién al Mercado (“DIIM™), VBARE tiene
una politica de dividendos (incluyendo prima de emision) que consiste en la distribucién de un dividendo
igual a la mayor de las siguientes cantidades:

i) El 3% sobre el Patrimonio Neto consolidado anual; o
i)  Elque resulte de la aplicacién de la Ley de SQCIMIs.

El dividendo que en su caso sea aprobado, sera abonado, siempre que se cuente con suficientes
reservas disponibles en ese momento y dentro de! régimen societario y fiscal aplicable, en dos pagos:

i) A través de un dividendo a cuenta -inicialmente previsto en o alrededor de! tercer trimestre
de cada ejercicio- ; y
ii) Un dividendo complementario a aprobar por la Junta General ordinaria de accionistas.

La obligaciéon de distribuir dividendos descrita en este apartado se ajustara en todo momento a la
normativa vigente y solo se activara en el supuesto en que la Sociedad registre beneficios. No obstante,
en tanto la VBARE no genere beneficios suficientes para que el Consejo de Administracién pueda
propener su distribucién, se valorara la posibilidad de repartir reservas disponibles tales como la reserva
por prima de emisién.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 12 de diciembre de 2017, a propuesta del
Consejo de Administracion, aprobé la realizacién de un reparto de prima de emision entre los accionistas
en proporcién a su participacién en el capital social de la Sociedad Dominante habiendo delegado al
Consejo de Administracion la ejecucién de dicho acuerdo, asi como para la determinacion de la fecha de
pago e importe de prima de emision a distribuir.

Con fecha 9 de marzo de 2020, el Consejo de Administracién de la Sociedad, aprobd el reparto de una
prima de emision por importe de 573 miles de euros (0,16 euros por accion) la cual se hizo efectiva el 16
de marzo de 2020 entre los accionistas en proporcion a su participacion en el capital social de la Sociedad
Dominante.

Adicionalmente, con fecha 22 de septiembre de 2020, el Consejo de Administracion de la Sociedad,
aprobg el reparto de una prima de emision por importe de 829 miles de euros (0,232 euros por accién) la
cual se hizo efectiva e! 30 de septiembre de 2020 entre los accionistas en proporcion a su participacién en
el capital social de la Sociedad Dominante.

5. Periodo medic de pago a proveedores

El detalle de los pagos por operaciones comerciales realizadas durante el ejercicio y pendientes de pago
al cierre del estado de situacion financiera en relacion con los plazos maximos legales previstos en la Ley

15/2010, modificada por la Ley 31/2014, es el siguiente:
2020 2019

Periodo medio de pago a proveedores at 28
Ratio de operacicnes pagadas 21 18
Ratio de operacionss pendientes de pago : 1

Total pagos realizados
Total pagos pendientes
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6. Elequipo

El equipo de profesionales que integran VBARE constituye una de sus principales fortalezas. Desde su
constitucion, ha seleccionado al personal necesario para desarrollar su estrategia y alcanzar sus
objetivos. VBARE es un grupo de inversién inmobiliaria gestionada externamente por la Sociedad
Gestora. La Sociedad Gestora trabaja en exclusiva — y con plena dedicacion — para VBARE. Lo
configuran profesionales especializados con una extensa experiencia y reconocida trayectoria en el sector
inmobiliario, financiero, valoracién, gestion de activos, mercados de capitales y con un profundo
conocimiento del mercado.

Este grupo experto de profesionales es capaz de abordar operaciones de inversion de gran complejidad
en cortos periodos de tiempo y lleva a cabo de forma integral todo el proceso de creacion de valor: desde
la identificacion de la inversién hasta la gestién activa y potencial rotacion del activo. VBARE esta
supervisada por un Consejo de Administracion compuesto por 6 consejeros entre los que se cuenta con 2
independientes y un Director General que aglutinan competencias en el sector inmabiiario, en el campo
de la valoracion, normativo, financiero y legal.

Asimismo, la Sociedad cuenta con personal propio que asegura el dia a dia de las operaciones de la
cartera de activos en propiedad, que incluyen las funciones de control financiero y operaciones, property
management, comercializacion y project management.

7. Gestion de riesgos

VBARE tiene establecido un sistema de control de riesgos que cubre su actividad y es adecuado a su
perfil de riesgo. Dichas politicas estan supervisadas por el Consejo de Administracion.

El sistema de control de riesgos incluye también la gestion del riesgo financiero. Las politicas para cubrir
cada tipo de riesgo estan detalladas en la memoria adjunta.

8. Actividades en materia de investigacién y desarroilo
El Grupo no ha llevado a cabo actividades en materia de investigacion y desarrollo en e! ejercicio 2020.
9. Circunstancias acaecidas tras el cierre del ejercicio

El 24 de febrero de 2021, VBARE formalizé un prestamo hipotecario con Caja Laborai Popular
Cooperativa de Crédito “Laboral Kutxa” por importe de 2,4 miilones de euros sobre las 35 viviendas sitas
en la calle Monte Igueldo de Madrid.

A juicio de los Administradores de VBARE, no se ha puesto de manifiesto ningun otro asunto que pueda
tener algun efecto significativo en las presentes Cuentas Anuales con posterioridad al cierre del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2020.

10. Perspectivas para ¢l ejercicic 2021

A pesar de este 2020 marcado por el COVID-19, la Sociedad mira el 2021 con esperanza y positivismo
por diferentes motivos:

El aumento en la disponibilidad de vacunas contra el virus provocara presumiblemente un
aumento en el % de poblacién inmune, y por ende, un paso mas para volver a la ansiada
normalidad pre-covid.

La mayor resistencia apreciada desde el inicio de la pandemia del sector residencial en alquiler
vs otros sectores.

La fortaleza econémica de Madrid vs otras regiones.

El aumento del deseo del alquiler vs propiedad experimentado en los Gltimos
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Esperamos que, tras un inicio de 2021 donde la demanda seguira débil con un previsible impacto negativo
sobre la ocupacion, una recuperacién hacia finales de afic basada en ios buenos fundamentales del
sector, especialmente en Madrid

El objetivo para el ¢jercicio 2021 es seguir con nuestra estrategia de creacion de valor para nuestros
accionistas a través de la mejora de la rentabilidad de la cartera existente, asi como de la adquisicion de
nuevos activos a precios atractivos con potencial de incremento de rentas y de valor en el medio plazo.

Adicionalmente una gran parte de la cartera podria ser desinvertida ya que habria cumplido con el periodo
minimo de tenencia requerido para vender activos beneficiandose del régimen fiscal especial establecido
en la Ley SOCIMI. La Sociedad actualmente esta revisando la cartera para determinar qué activos se
comercializarian para la venta. Tal como se contempla en el plan de negocios inicial de la Spciedad, tras
la venta de esos activos, la intencién es Ia de retribuir a sus accionistas distribuyendo/ parte de las
ganancias como dividendos extraordinarios y reinvirtiendo otra parte en nuevos a
nuestra estrategia de creacion de valor para los accionistas.




