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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Alos Accionistas de VBA Real Estate Investment Trust 3000, SOCIMI, S.A. y sociedades
dependientes:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de la sociedad VBA Real Estate Investment
Trust 3000, SOCIMI, S.A. y sociedades dependientes, que comprenden el estado de situacién
financiera consolidado a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de resultados consolidada, el estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria
consolidada correspondientes al ejercicio comprendido entre el 5 de marzo de 2015yel 31de
diciembre de 2015.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
y de los resultados consolidados de VBA Real Estate Investment Trust 3000, SOCIMI, S.A. y
sociedades dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
adoptadas por la Unién Europea, y demés disposiciones del marco normativo de informacién
financiera aplicable al Grupo en Espaiia, y del control interno que consideren necesario para permitir
la preparacién de las cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion material, debida a fraude o
error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informaci6n revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién
material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones
del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de los
administraciones de la sociedad dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi como la evaluacién de la
presentacion de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

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

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada de Ia
sociedad VBA Real Estate Investment Trust 3000, SOCIMI S.A. y sociedades dependientes a 31 de
diciembre de 2015, asi como de sus resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio comprendido entre el 5 de marzo de 2015 y el 31 de diciembre de 2015, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién
Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion en Espafia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion de VBA Real Estate
Investment Trust 3000, SOCIMI S.A. y sociedades dependientes, la evolucion de sus negocios y sobre
otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que
la informaci6n contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la
revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad VBA
Real Estate Investment Trust 3000, SOCIMI S.A. y sociedades dependientes.
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VBA REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 3000 SOCIMI, S.A. y
Sociedades Dependientes

Estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015

(Miles de euros)

Notas 31/12/2015

Activo
Activo No Corriente 6.203
Inversiones inmobiliarias 6 6.203
Activo Corriente 9.538
Otros activos corrientes 22
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7 9.516
TOTAL ACTIVO 15.741

Patrimonio Neto y Pasivo

Patrimonio Neto 15.255
Capital social 8 6.941
Prima de emisién 8 6.764
Anticipos de capital social y prima de emisién 8 330
Resultado del ejercicio atribuido a los accionistas 8 1.220

Pasivo Corriente 486
Proveedores 9 180
Proveedores partes vinculadas 14 296
Otros pasivos corrientes 10 10

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 15.741

Las notas 1 a 18 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas correspondientes al ejercicio comprendido entre el 5 de marzo de 2015 y el
31 de diciembre de 2015




VBA REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 3000 SOCIMI, S.A. y

Sociedades Dependientes

Cuenta de resultados consolidada correspondiente al ejercicio

comprendido entre el 5 de marzo de 2015 v el 31 de diciembre de

2015

(Miles de euros)

Notas Ejercicio 2015
Operaciones continuadas
)/ariacj@n en el valor razonable de las inversiones 6y11a 1.651
inmobiliarias ’
Gastos de explotacion 11.b (447)
Resultado de Explotacion 1.204
Ingresos financieros 11 16
Resultado antes de impuestos 1.220
Impuesto sobre sociedades -
Resultado del ejercicio atribuido a los accionistas 1.220
Beneficio basico y diluido por accién (en Euro) 8 1,45

Estado del resultado global consolidado correspondiente al

ejercicio comprendido entre el 5 de marzo de 2015 v el 31 de

diciembre de 2015

(Miles de euros)

Dominante

Notas Ejercicio 2015

Resuitado del ejercicio 1.220
Otro resultado global:

Partidas que deben transferirse al Patrimonio Neto -

Otro resultado global imputable al periodo -

Resultado Global Total 1.220

Atribuible a los accionistas de la Sociedad 1.220

Las notas 1 a 18 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas correspondientes al ejercicio comprendido entre el 5 de marzo de 2015 y el

31 de diciembre de 2015.




VBA REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 3000 SOCIMI, S.A. y

Sociedades Dependientes

Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado correspondiente al

ejercicio comprendido entre el 5 de marzo de 2015 v el 31 de diciembre

de 2015

(Miles de euros)

Anticipos
. al capital
Capital P:;':a social y a Res:ga“ ol
social emision la ;:jr;ma ejercicio
emision
SALDO INICIAL A 5 DE MARZO DE 2015 60 - ) - 60
Total ingresos y gastos reconocidos - - 1.220 1.220
Operaciones con accionistas
Ampliaciones de capital (neto de costes ~
de emision) 6.881 6.764 330 13.975
%1"500 FIRAL A 51 DE BICIEMERE DE 6941 6764 330 1220 15.255

Las notas 1 a 18 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio comprendido entre el 5 de marzo de 2015 y el 31 de

diciembre de 2015.




VBA REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 3000 SCCIMI, S.A.y

Sociedades Dependientes

Estado de flujos de efectivo consolidado correspondiente al ejercicio

comprendido entre el 5 de marzo de 2015 y el 31 de diciembre de 2015

(Miles de euros)

Notas | Ejercicio 2015
Flujo de efectivo de las actividades de explotacion (50)
Beneficio del ejercicio 1.220
Ajuste al Resultado por flujo de efectivo de las actividades de
L. (1.270)
explotacién
Ingresos y gastos que no implican Flujos de Efectivo: (1.667)
Ganancias por revaloracion de las inversiones inmobiliarias 7 (1.651)
| Inareso financiero (16)
Cambios en las partidas de activo y pasivo corriente: 397
Oftras cuentas a cobrar (22)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 419
Flujos de efectivo de las actividades de inversion (4.469)
Intereses recibidos 16
Inversiones inmobiliarias 7 (4.485)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacién 14.035
Ampliaciones de capital (neto de gastos de emision) 13.705
Anticipos al capital social y prima de emision (neto de gastos de emision) 8 330
Aumento neto de efectivo y activos liquidos equivalentes 9.516
Flujos de efectivo y activos liquidos equivalentes al inicio del ejercicio -
Flujos de efectivo y activos liquidos equivalentes al final del ejercicio 9.518

Las notas 1 a 18 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante de ias cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio comprendido entre el 5 de marzo de 2015 y el 31 de diciembre

de 2015.




VBA REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 3000 SOCIMI, S.A. vy
Sociedades Dependientes

Memoria consolidada del ejercicio correspondiente al ejercicio comprendido entre
el 5 de marzo de 2015 y el 31 de diciembre de 2015

1. Informacion General

VBA Real Estate Investment Trust 3000 SOCIMI, S.A, (en adelante la “Sociedad”
o la “Sociedad Dominante”), 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 publica otorgada ante
el ilustre notario de Madrid D. Antonio Morenés Gilés, con niimero 267/15 de su
protocolo; inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 33.274, folio 61,
seccion 82, hoja M-598783, inscripcion 12. El domicilio social y fiscal se encuentra
en Calle Almagro, 3, 4° Dcha. 28010 - Madrid.

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

En la misma fecha se elevd a publico 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 Anonimas
Cotizadas de inversion en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI"), regulado 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
comunicé formalmente a la Delegacién de ia Agencia Estatal de la Administracién
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.

La principal actividad de la Sociedad, es la adquisicion, desarrollo y gestion de
inmuebles 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 Andnimas Cotizadas de Inversioén en el Mercado Inmobiliario (la
"Ley SOCIMI").

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

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




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

c. La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades,
residentes o no en territorio espafiol, que tengan como objeto social
principal la adquisicion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para
su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido
para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de
distribucion 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. La Sociedad esta regulada en
conformidad con la Ley de Sociedades de Capital.

Régimen de SOCIMI

VBA Real Estate Investment Trust 3000, 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 Anénimas Cotizadas de Inversion
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 inversion (art. 3)

1.

Las SOCIMI deberan tener invertido, al menos, e! 80 por ciento del valor del
activo en bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al
arrendamiento, en terrenos para la promocion de bienes inmuebles que vayan
a destinarse a dicha finalidad siempre que la promocion se inicie dentro de los
tres afios siguientes a su adquisicion, asi como en participaciones en el capital
o patrimonio de otras entidades a que se refiere el apartadc 1 del articulo 2 de
la mencionada Ley.

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

El valor del active se determinara segtn la media de los balances individuales
0, en su caso, consolidados 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 gjercicio.

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

Este porcentaje se calculara sobre el resultado consolidado en el caso de que
la Sociedad sea dominante de un grupo segun los criterios establecidos en el
articulo 42 del Codigo de Comercio, con independencia de la residencia y de
la obligacion de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estara
integrado exclusivamente por las SOCIM! y el resto de entidades a que se
refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley que lo regula.

La Sociedad es dominante del Grupo VBA, y como tal los requisitos de
inversion y el porcentaje en relacion a las rentas se calcularan sobre las cifras
que figuran en las cuentas anuales consolidadas del Grupo del que la
Sociedad es matriz.

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

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 periodo impositivo en que se aplique el régimen fiscal
especial establecido en esta Ley, siempre que a dicha fecha el bien se
encontrara arrendado u ofrecido en arrendamiento. De lo contrario, se
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.



Obligaciéon de negociacién _en mercado regulado o sistema multilateral de
negociacion (art. 4)

Las acciones de las SOCIMI deberan estar admitidas a negociacion en un
mercado regulado espariol o en un sistema mutilateral de negociacion espafiol o
en el de cualquier otro Estado miembro de la Unioén Europea o del Espacio
Economico Europeo, o bien en un mercado regulado de cualquier pais otro pais o
territorio con el que exista efectivo intercambio de informacion tributaria, de forma
ininterrumpida durante todo el periodo impositivo. Las acciones deberan ser
nominativas.

Capital minimo (art. 5)

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

Obligacién de Distribucion de resultados (art. 6)

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

e EI 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones
en beneficios distribuidos por las entidades a que se refiere el apartado 1
del articuio 2 de la Ley 11/2009.

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

e 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 que haya sido aplicado el régimen
fiscal especial, su distribucién se adoptara obligatoriamente en la forma
descrita anteriormente.

El acuerdo para la distribucion 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.

Tal y como establece la Disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26
de Octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se
regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado
Inmobiliario, podra optarse por la aplicacion del régimen fiscal especial en los
términos establecidos en ei articulo 8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan
los requisitos exigidos en la misma, a condicion de que tales requisitos se
cumplan dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opcion por aplicar
dicho régimen.
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Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad todavia no cumple con todos los
requisitos establecidos en el régimen de SOCIMI dada Ia fase inicial en la que se
encuentran sus operaciones. Los Administradores de la Sociedad estiman que la
Sociedad cumplira con sus compromisos antes de la finalizacion del periodo de 2
afos.

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

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
accionistas con un porcentaje de participacién superior al 5% estén exentos o
tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estara 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 SOCIM! 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 consolidadas preparadas de acuerdo a Normas Internacionales de
Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE). A 31 de
diciembre de 2015, VBA Real Estate Investment Trust 3000 SOCIMI, S.S. es la
sociedad dominante del Grupo VBA (en adelante, el Grupo).

1.1. Sociedades dependientes

La Sociedad es cabecera de un grupo de sociedades, siendo por tanto
sociedad dominante de la siguiente sociedad dependiente al 31 de diciembre
de 2015:

Sociedad Domicilio Actividad ' 2rticipaciones Método de
% consolidacion
VBA SUB
3000, Espafia  Inmobiliaria  100% - directa Integracion Global
S.L.U.

Con fecha 2 de julio de 2015, la Sociedad adquirié el 100% de participaciones
de la sociedad VBA SUB 3000, S.L. (Sociedad Unipersonal) (la “Sociedad
Dependiente”) por un importe de 4 miles de euros. Dicha participada a fecha de
cierre del ejercicio 2015 no ha desarrollado actividad alguna. El domicilio social
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y fiscal se encuentra de dicha sociedad dependiente se encuentra en la Calle
Almagro, 3, 4° Dcha. 28010 de Madrid.

Cuando VBA SUB 3000, S.L.U. fue adquirida por VBA Real Estate Investment
Trust 3000 SOCIMI, S.A., ésta devino sociedad dominante de un grupo de
sociedades, siendo este el primer ejercicio en el que se presentan cuentas
anuales consolidadas.

1.2 Acuerdos de Gestion y de Suscripcion

A continuacion se detalla un resumen traducido al espafiol de los puntos mas
relevantes de determinados contratos de gestion firmados originalmente en
inglés.

1.2.1. Acuerdo de Gestién

E! 15 de abril de 2015, la Sociedad y VBA Real Estate Asset Management 3000,
S.L., sociedad de nacionalidad espafiola, (en adelante “la Sociedad Gestora”)
firmaron un acuerdo de gestién (posteriormente modificado) (en adelante el
"Acuerdo de Gestion") por el que se establece la relacion entre las partes. El
Acuerdo de Gestién describe los principales servicios que la Sociedad Gestora
prestara a la Sociedad sobre una base de exclusividad. A continuacion se
presenta una descripcion los principales servicios prestados:

1) La gestion de las adquisiciones o ventas de los activos, remodelaciones,
mantenimiento, seguros, alquiler de las propiedades, la plataforma de
IT, la supervision de la gestion de la propiedad, y la coordinacién con el
asesor legal de la Sociedad, junto con las empresas que se adquirieron
para validar las oportunidades y presentar dichas oportunidades al
Consejo de Administracion, asi como la adquisicion, 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 relacion con la compra, adquisicion mantenimiento alquiler,
venta o transferencia de cualquier propiedad, entre otras.

2) Proporcionar a la Sociedad con servicios de direccion ejecutiva (CEO,
CFO y Presidente del Consejo).

3) Proporcionar a la Sociedad con servicios estratégicos, incluyendo la
formulacion de la politica general de inversiones, la asistencia en la
localizacion de oportunidades de inversion, la obtencién de fondos y
aumentos de capital y la ayuda en la localizaciéon y contratacion con
proveedores de servicios segun se requiera, asi como la firma de
contratos de financiacién y acuerdos accesorios o documentos en
nombre de la Sociedad

El Acuerdo de Gestién (“Management Agreement”) surti¢ efectos desde el 2 de
julio de 2015, fecha en la que los fondos iniciales fueron obtenidos por la
Sociedad. Atendiendo al Acuerdo de Gestion, todas las definiciones y calculos



expuestos a continuacion se encuentran referenciados a las cuentas anuales
consolidadas del Grupo VBA preparadas bajo NIIF - UE.

b)

a) “Honorario de Gestion” — la Sociedad Gestora tendra derecho a
recibir una comisién de gestion calculada trimestralmente (tal como se
encuentra definido en el Acuerdo de Gestion), comenzando a partir del
trimestre natural en el que la Sociedad haya realizado su primera
inversion en inversiones inmobiliarias. Los Honorarios de Gestion para
el trimestre en cuestion seran:

(i) Hasta el IPO ("IPQ" significa: la oferta publica inicial en el mercado de
valores y/o la cotizacion de las acciones de la Sociedad en un mercado
de intercambio de la OECD), el resultado de multiplicar 0,25 en el
“‘Relevant Management Fee Percentage” (como se define
portseriormente) por el Valor Razonable de las inversiones inmobiliarias
(tal como queda definido en el Acuerdo de Gestion);

(i) Tras el IPO - el resultado de muiltiplicar por 0,25 el porcentaje de los
Honorarios de Gestion por el valor en libros del total del cifra de activo
(tal como queda definido en el Acuerdo de Gestién).

En todo caso, habra que afadir siempre el IVA a todos los pagos
referidos en esta seccion.

"Relevant Management Fee Percentage" significa el resultado de
aplicar el porcentaje establecido en la tabla inferior, con respecto al
Valor Razonable de las inversiones inmobiliarias o el valor en libros del
total de la cifra de activo (segun sea aplicable):

Valor razonable de las inversiones
inmobiliarias o valor en libros del
total de la cifra de activos

Honorario de Gestion progresivo
calculado como porcentaje sobre el valor
razonable de las inversiones
inmobiliarias o valor en libros del total de

(Millenes) de Euros) la cifra de activos

0a60 1%
60,01 a 120 0,9%
120,01 a 250 0,8%
250,01 a 500 0,7%
Por encima de 500 0,6%

c)

“Honorario de éxito": la Sociedad debera pagar a la Sociedad Gestora
un honorario de éxito del 16% multiplicado por (1 + el tipo de IVA
aplicable) del beneficio obtenido por la Sociedad que resulte de sus
cuentas anuales consolidadas preparadas bajo NIIF-UE. Dicho
honorario estara 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 sé6lo sera pagadera en el caso de cumplirse el
minimo establecido o "importe tasa critica" ("Hurdle Rate") (establecido
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d)

e)

en un tipo del 8% calculado individualmente para cada afio, en base a la
formula establecida en el Acuerdo de Gestion), y en todo caso estara
sujeto a un incremento marcado ("High Water Mark Mechanism"), sobre
una base anual, tomando en consideracion que el Honorario de éxito
serd calculado periddicamente en cada ejercicio (tal como se define en
el Acuerdo de Gestidn).

La Sociedad debera pagar a la Sociedad Gestora el honorario de éxito
en las siguientes fechas:

(a) El Honorario de éxito acumulado con respecto a cualquier afio (tal
como se define en el Acuerdo de Gestidon) que termine antes de la
finalizacion de la IPO, debera pagarse a la Sociedad Gestora, dentro de
los 7 dias desde la finalizacién de la IPO;

(b) Para cualquier afo finalizado tras completarse el IPO, dentro de los 7
dias laborables de la fecha de aprobacion de las cuentas anuales
consolidadas auditadas de la Sociedad;

(c) Cuando la Sociedad sea liquidada durante el afio - en la fecha de
liquidacion de la Sociedad.

Tras el IPO, la Sociedad Gestora tendra la opcién, notificando por
escrito a la Sociedad antes del 31 de diciembre de cada ario, recibir todo
o parte del Honorario de éxito 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 éxito (excluyendo el IVA) por
el precio de cotizacion de la accion de la Sociedad, basado en la
cotizacién media durante los 30 dias de negociacion antes del ejercicio y
la consumacion de tal opcion. El IVA aplicable deberd 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.

Gastos: A excepcion de los costes y gastos de la Sociedad Gestora (tal
como se definen en el Acuerdo de Gestion), la Sociedad se hara cargo
de todos los costes y gastos relacionados con su actividad empresarial.

En este sentido la Sociedad debera soportar todos los costes y gastos
relativos al inicio de su actividad, incluyendo todos los costes
relacionados con la constitucion e inscripcién de la Sociedad en el
Registro Mercantil; los costes relacionados con la oferta publica inicial
de acciones, honorarios de intermediacion, etc...Adicionalmente, la
Sociedad debera pagar a la Sociedad Gestora una comision
denominada de emprendimiento ("Entrepreneurship Fee") por importe
de 50 miles de euros (mas el tipo IVA aplicable).

Periodo del Acuerdo de Gestion. El Acuerdo de Gestion estara sujeto
a un plazo inicial de cinco afios (“el Periodo Inicial’) y ninguna de las
partes puede dar por terminado dicho acuerdo durante el mismo,
excepto en las circunstancias establecidas en el Acuerdo de Gestion.
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Tras la finalizacion del Periodo Inicial, el Acuerdo de Gestion se
renovara automaticamente por periodos de tres afos, si ninguna de las
partes (Sociedad o Sociedad Gestora) establece lo contrario, a
excepcion de que en cualquier momento, después del término del
Periodo Inicial, la Sociedad Gestora y la Sociedad por acuerdo de los
accionistas de la Sociedad (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
Acuerdo de Gestion, si se notifica a la otra parte con 180 dias de
antelacion.

1.2.2. Acuerdo de Suscripcion

La Sociedad, la Sociedad Gestora y todos los accionistas de la Sociedad,
ejecutan con caracter previo a la participacion en el capital social de la Sociedad,
un acuerdo de subscripcion, que se incluyd como un anexo al Acuerdo de
Gestion (denominado el "Acuerdo de Subscripcion™).

El Acuerdo de Subscripcion regula la relacion entre las partes y un mecanismo
para determinar el precio por accién en la oferta de las acciones de la Sociedad
previa a la IPO.

2. Bases de preparacion de las cuentas anuales consolidadas

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio comprendido entre el 5 de marzo
de 2015 (dia de su constitucion) hasta el 31 de diciembre de 2015, se han
obtenido a partir de los registros contables de ia Sociedad y la sociedad
dependiente a 31 de Diciembre de 2015, han sido preparadas por los
administradores de la Sociedad de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y el Comité de Interpretaciones de Normas
Internacionales de Informacion Financiera ("CINIIF") adoptadas por la Unién
Europea ("NIIF-UE"), en virtud del Reglamento (CE) n° 1606/2002 del
Parlamento Europeo y del Consejoy de las modificaciones sucesivas.

Dado que este es el primer afio de actividad desde su constitucion de la
Sociedad (nota 1), no se han incluido cifras comparativas. A partir de ahora, el
afio 2015 se refiere al periodo comprendido entre la fecha de constitucion (5 de
Marzo de 2015) y el 31 de diciembre de 2015.

Las cuentas anuales consolidadas del grupo que comprenden desde el 5 de
Marzo de 2015 hasta el 31 de diciembre de 2015 son las primeras cuentas
anuales en que se aplican las NIIF-UE. El Grupo ha aplicado la NIIF 1 al
preparar las cuentas anuales consolidadas.

Estas cuentas anuales consolidadas son relativas al ejercicio comprendido desde
el 5 de Marzo de 2015 al 31 de Diciembre de 2015. La fecha de adopcion de las
NHF-UE es el 5 de Marzo de 2015, que es la fecha de constitucion de la
Sociedad Dominante.



Los administradores de la Sociedad Dominante han preparado las cuentas
anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2015 atendiendo al principio de
empresa en funcionamiento.

La preparacion de estas cuentas anuales consolidadas de acuerdo con las NIIF-
UE requiere el uso de ciertas estimaciones contables criticas. También requiere
que los administradores ejerciten sus conocimientos en el proceso de aplicacion
de las politicas contables del Grupo. En la nota 4 de la presente memoria
consolidada se exponen las areas que requieren un alto nivel de conocimiento o
complejidad y las areas donde las hipotesis y las estimaciones tienen un efecto
significativo sobre las presentes cuentas anuales consolidadas.

La moneda en que se presentan las cuentas anuales consolidadas es el euro, por
ser ésta la moneda funcional del Grupo.

Los importes expresados en estas cuentas anuales consolidadas estan
expresados en miles de euros, a menos que se indique lo contrario.

Nuevas normas NIIF-UE, modificaciones e interpretaciones CINIIF emitidas

a) Normas, modificaciones e interpretaciones obligatorias para_ todos los
gjercicios comenzados el 1 de enero de 2015:

- CINIIF 21 “Gravamenes”.
- Mejoras Anuales de las NIIF, Ciclo 2011 — 2013. Las principales
modificaciones incorporadas se refieren a:

e NHF 3 “Combinaciones de negocios”.
e NIIF 13 “Valoracion del valor razonable”.
e NIC 40 “Inversiones inmobiliarias”.

La aplicacion de las modificaciones anteriores no ha supuesto ningin impacto
significativo en las presentes cuentas anuales consolidadas.

b) Normas, modificaciones e interpretaciones gue todavia no han entrado en
vigor pero gue se pueden adoptar con anticipacion a los ejercicios
comenzados a partir del 1 de enero de 2015:

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, el
IASB y el IFRS Interpretations Committee habia publicado normas,
modificaciones e interpretaciones que se detallan a continuacion y cuya
aplicacion obligatoria es a partir del ejercicio 2016, si bien el Grupo no las ha
adoptado con anticipacion.

- Mejoras Anuales de las NIIF, ciclo 2010 — 2012. Las principales
madificaciones incorporadas se refieren a:

¢ NIIF 2 “Pagos basados en acciones”.
NIIF 3 “Combinaciones de negocios”.
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* NIIF 8 “Segmentos de explotacion”.
e NIC 16 “Inmovilizado material” y NIC 38 “Activos intangibles”.
* NIC 24 “Informacién a revelar sobre partes vinculadas”

- NIC 19 (Modificacion) “Planes de prestacion definida: Aportaciones de
los empleados”.

- NIIF 11 {(Modificacién) “Contabilizacion de las adquisiciones de
participaciones en las operaciones conjuntas’

- NIC 16 (Modificacion) y NIC 38 (Modificacion) “Aclaracion de los
métodos aceptables de amortizacion”

- Proyecto de mejoras, Ciclo 2012 — 2014

e NIIF 5, “Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades
interrumpidas”

e NIF 7, “Instrumentos financieros: Informacién a revelar’
NIC 19, “Retribuciones a los empleados”

* NIC 34, “Informacioén financiera intermedia”

- NIC 1 (Modificacién) “Iniciativa sobre informacion a revelar”
- NIC 27 (Modificacion) “Método de Ia participacién en los estados
financieros separados”

El Grupo esta analizando el impacto que las nuevas normas, maodificaciones e
interpretaciones puedan tener sobre las Cuentas anuales consolidadas del Grupo.

¢) Normas, modificaciones e interpretaciones a las normas existentes que no
pueden adoptarse anticipadamente o que no han sido adoptadas por la
Unién Europea a la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuaies
consolidadas:

- NIIF 15 “Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes”.

- NIIF 9 “Instrumentos financieros”.

- NIIF 10 (Modificacion) y NIC 28 (Modificacion) “Venta o aportacion de
activos entre un inversor y sus asociadas o negocios conjuntos”.

- NIIF 10 (Modificacion), NIIF 12 (Modificacion) y NIC 28 (Modificacion)
“Entidades de inversion: Aplicando la excepcion a la consolidacion.

- NIF 16 “Arrendamientos’

- NIC 12 (Modificacion) “Reconocimiento de activos por impuesto diferido
por pérdidas no realizadas

- NIC 7 (Modificacion)  “Iniciativa sobre informacién a revelar -
Modificaciones de la NIC 7

El Grupo se encuentra en fase de analisis de los impactos que puedan llegar a
tener la nueva normativa en sus cuentas anuales consolidadas.
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3. Politicas contables

Las principales politicas contables y normas de valoracién adoptadas por el
Grupo sobre las que se han preparado las presentes cuentas anuales
consolidadas, han sido elaboradas de acuerdo a NIIF-EU y las mismas se
presentan a continuacion:

3.1 Efectivo y otros medios liquidos equivalentes.

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes. Incluyen efectivo, cuentas
bancarias y depdsitos en bancos y aquellas inversiones a corto plazo de gran
liquidez que son faciimente convertibles en efectivo, siendo el plazo de la
inversion inferior a tres meses.

3.2 Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias comprenden inmuebles en construccion y desarrolio
para su uso como propiedades de inversion, la inversion se llevara a cabo parcial
o totalmente para generar ingresos, beneficios o ambas, en lugar de, usarlo en la
produccion o suministro de bienes o servicios, o la venta mediante en el curso
ordinario de los negocios. Corresponden a terrenos, e inmuebles y otras
construcciones que se mantienen bien para explotarlos en régimen de alquiler,
bien para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los
incrementos que se produzcan en el futuro en sus respectivos precios de
mercado.

Los administradores de la Sociedad Dominante no contemplan enajenar estos
activos en el horizonte temporal por lo que ha decidido mantener estos activos
como inversiones inmobiliarias en el estado de situacion financiera consolidado.

Las inversiones inmobiliarias se reconocen inicialmente al coste, incluyendo los
costes de transaccién relacionados y los costes de financiacién, si procede. Tras
su reconocimiento inicial, las inversiones inmobiliarias se presentan por su valor
razonable.

Las inversiones inmobiliarias se presentan a valor razonable al final del periodo
de referencia y no se amortizan de acuerdo con lo previsto en la NIC 40.

Las ganancias o pérdidas que surgen de cambios en el valor razonable de las
inversiones inmobiliarias se incluyen en la cuenta de resultados consolidada en el
periodo en que se producen.

Mientras que el trabajo de construccién esta en curso, el coste de los trabajos de
construccion y gastos financieros se capitalizan. Cuando el activo se pone en
condiciones de puesta de funcionamiento, se reconoce a su valor razonable.

Los gastos posteriores se reconocen a su valor en libros del activo sélo cuando es
probable que futuros beneficios asociados con los gastos fluyan a la entidad y el
coste de dichos elementos pueden ser medidos con fiabilidad. El resto de
reparaciones y mantenimiento de la propiedad, se registran en los gastos del
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ejercicio en que se incurren. Cuando se sustituye parte de la inversion
inmobiliaria, el valor en libros de la parte reemplazada se da de baja.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periédicamente el valor razonable
de los elementos de las inversiones inmobiliarias de forma que, al cierre del
ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de los elementos
de las propiedades de inversién a dicha fecha. Dicho valor razonable se
determina anualmente tomando como valores de referencia las valoraciones
realizadas por expertos independientes.

3.3 Estacionalidad de las operaciones

En funcién de la naturaleza de las operaciones necesarias, ingresos y resultados
operativos las cuentas anuales consolidadas no se ven afectadas por la
estacionalidad.

3.4 Informacion financiera por segmentos

Informacién financiera por segmentos se informara sobre la base de la
informacion interna que se suministra al érgano de decisién, el Consejo de
Administracion, el cual es la mas alta autoridad para la toma de decisiones, y es
responsable de asignar recursos y evaluar el rendimiento de las operaciones
financieras por segmentos.

Los miembros del Consejo de Administracién han establecido que el Grupo tiene
un solo segmento de la actividad a la fecha de las presentes cuentas anuales
consolidadas.

3.5 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir,
cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos
representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos. Los ingresos por arrendamiento se
valoran por el 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
ingrescs se calculan al valor razonable de la contraprestacion menos los
descuentos comerciales, descuentos por volumen y las devoluciones.

Ingreso por rentas

El reconocimiento de los ingresos por rentas de alquileres se registran
atendiendo a un criterio lineal sobre la mejor estimacion de la duracion del
contrato de arrendamiento. En caso de finalizarse un contrato de arrendamiento
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antes de lo esperado, el registro de la carencia de renta o bonificacién pendiente
se registrara en el Ultimo periodo antes de la conclusion del contrato.

3.6 Provisiones

Las provisiones de acuerdo con la NIC 37 se reconocen cuando el Grupo tiene
una obligacion presente (legal o implicita) como resultado de un evento pasado,
es probable que se requiera una salida de recursos que incorporen beneficios
econdmicos para cancelar la obligacion y pueda hacerse una estimacion probable
del importe de la obligacion. No se reconocen provisiones para pérdidas de
explotacion futuras.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los pagos de la prevision que se
espera que sean necesarios para cancelar la obligacién, usando un tipo antes de
impuestos que refleje las evaluaciones del mercado actual del valor del dinero y
los riesgos especificos de la obligacion. Los ajustes en la provision con motivo de
la actualizacion se reconocen como un gasto financiero conforme se vayan
acumulando.

Las provisiones con vencimiento menor a un afio 0 menos, cuyo efecto financiero
es inmaterial, y no se descuentan. Cuando se espera que una porcion del pago
necesario para cancelar la provision sera reembolsado por un tercero, el
reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que la recepcién
de la devolucidn sea practicamente segura.

Los servicios recibidos bajo el concepto “Honorarios de éxito” se han
contabilizado atendiendo a lo establecido en la NIIF 2 “Pagos basados en
acciones” como pasivos, a su valor razonable.

3.7 Impuestos sobre sociedades

Régimen general

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al
gasto o ingreso por el impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o
ingreso por impuesto diferido.

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

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponden con el reconocimiento
y ia cancelacién de los activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las
diferencias temporarias que se identifican como aquellos importes que se prevén
pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en
libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles
negativas pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no
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aplicadas. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o
crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o
liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias
temporarias imponibles, salvo para aquellas en las que la diferencia temporaria se
deriva del reconocimiento inicial del fondo de comercio cuya amortizacién no es
deducible a efectos fiscales o del reconocimiento inicial de otros activos y pasivos
en operaciones que no afecten ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias
temporarias, solo se reconocen en el caso de que se considere probable que las
entidades consolidadas van a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales
para poder hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento inicial de otros
activos y pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al
resultado contable. El resto de activos por impuestos diferidos (bases imponibles
negativas, diferencias temporarias y deducciones pendientes de compensar)
solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que las
sociedades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales
contra las que poder hacerlos efectivos.

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
evalian los activos por impuestos diferidos no registrados en el estado de
situacion financiera consolidado y éstos son objeto de reconocimiento en la
medida en que pase a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales
futuros.

Régimen SOCIMI

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 comunicé a la
Delegacion de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de su domicilio
fiscal la opcion adoptada por sus accionistas de acogerse al régimen fiscal
especial de SOCIMI.

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 Sociedades, siempre que se cumplan determinados
requisitos.

No obstante, el devengo del Impuesto se realiza de manera proporcional a la
distribucion de dividendos. En el caso de generarse bases imponibles negativas,
no sera de aplicacién la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades (la “Ley del 1S”). Tampoco resultan de aplicacion los regimenes de
deducciones y bonificaciones establecidos en los Capitulos II, Il y IV de dicha
norma. En todo lo demas no previsto en la Ley SOCIMI, serd de aplicacion
supletoriamente lo establecido en la Ley del IS.
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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
0 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 tipo de
gravamen inferior al 10 %. Dicho gravamen tendra la consideracién de cuota del
Impuesto sobre Sociedades. En este sentido, el Grupo tiene establecido un
procedimiento a través del cual se garantiza la confirmacion por parte de los
accionistas de su tributacion y la retencién, cuando proceda, del 19% del importe
del dividendo distribuido a los accionistas que no cumplan con los requisitos
fiscales mencionados anteriormente.

La aplicacién del régimen de SOCIMI anteriormente descrito se efectuara a partir
del ejercicio iniciado el 5 de marzo de 2015 sin perjuicio de que la Sociedad no
cumpla con la totalidad de los requisitos exigidos por la norma para su aplicacion,
ya que, en virtud de la Disposicion Transitoria Primera de la Ley 11/2009 del
régimen SOCIMI, la Sociedad dispone de un periodo de dos afios desde la fecha
de la opcioén por la aplicaciéon del régimen para cumplir con la totalidad de los
requisitos exigidos por la norma. Los Administradores de la Sociedad estiman que
la misma cumplird con sus compromisos antes de la finalizacion del periodo de 2
afos.

La propuesta de aplicacion de los resultados del ejercicio 2015 de la Sociedad
Dominante formulada por el Consejo de Administracion de la Sociedad
Dominante, pendiente de aprobacién por los accionistas, es la aplicacion de las
pérdidas del ejercicio a resultados negativos de ejercicios anteriores. El Consejo
de Administracion estima que la pérdida generada en las cuentas anuales
abreviadas individuales en este ejercicio sera compensada por los beneficics que
se generen en ejercicios posteriores. Por otra parte, las sociedades dependientes
de la Sociedad no han repartido dividendos a la Sociedad durante el €jercicio
comprendido entre el 5 de Marzo de 2015 y el 31 de Diciembre de 2015.

Otros impuestos

El Grupo desarrolla la actividad de alquiler de inmuebles residenciales a
particulares, que constituye una operacién sujeta al IVA pero exenta del impuesto;
de modo que las cuotas de IVA soportado no son recuperables.

3.8 Politicas de Consolidacién

(a) Dependientes

Dependientes son todas las sociedades sobre las que el Grupo tiene el control. La
existencia y el efecto de los derechos potenciales de voto gque sean actualmente
ejercitables se consideran al evaluar si el Grupo controla otra sociedad. Las
dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control al
Grupo. Se excluyen de la consolidacion desde la fecha en que cesa el mismo.

El método contable de adquisicion se utiliza para dar cuenta de las combinaciones
de negocios del Grupo. El importe pagado por la adquisicion de una dependiente
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consiste en el valor razonable de los activos transferidos, los pasivos incurridos
por los anteriores propietarios de la empresa adquirida y las acciones emitidas por
el Grupo. La contraprestacion transferida incluye el valor razonable de cualquier
activo o pasivo que se derivan de un acuerdo de contraprestacion contingente.

Los activos identificables adquiridos y los pasivos y pasivos contingentes
asumidos en una combinacion de negocios se valoran inicialmente por su valor
razonable en la fecha de adquisicién. Para cada combinacion de negocios, el
Grupo puede optar por reconocer cualquier participacién no controladora en fa
adquirida a su valor razonable o por la parte proporcional de la participacion no
controladora de las cantidades reconocidas en relacion con los activos netos
identificables de la adquirida.

Los costes relacionados se registran como gasto en el ejercicio en que se
incurren.

Si la combinacién de negocios se realizara por etapas, seria establecido segun el
valor contable en la fecha de adquisicion de la participacion previamente
determinada de la adquirente y esta se volveria a valorar segun su valor razonable
a fecha de adquisicion. Cualquier ganancia o pérdida resultante de esta valoracion
posterior se reconoce en la partida de ingresos / gastos correspondientes del
ejercicio.

Cualquier contraprestacion contingente que ser trasladado por el Grupo se
reconoce al valor razonable en la fecha de adquisicion. Los cambios posteriores
en el valor razonable de la contraprestacion clasificada como un activo o un pasivo
se reconoceran de acuerdo con la NIC 39. Las transacciones entre compaifiias, los
saldos y las ganancias no realizadas por dichas transacciones entre empresas del
Grupo son eliminadas. Las pérdidas no realizadas también se eliminan si han sido
ajustadas y en caso necesario de que los importes presentados por las filiales
sean necesarios de adaptacion a las politicas contables del Grupo, se aplicaran
las medidas pertinentes de acuerdo a la norma.

(b) Cambios en las participaciones en la propiedad en dependientes sin cambio de
control

Las transacciones con participaciones no dominantes que no resulten en
pérdida de control se contabilizan como transacciones de patrimonio — es decir,
como transacciones con los propietarios en su calidad de tales. La diferencia
entre el valor razonable de la contraprestacion pagada y la correspondiente
proporcion adquirida del importe en libros de los activos netos de la
dependiente se registra en el patrimonio neto. Las ganancias o pérdidas por
enajenacion de participaciones no dominantes también se reconocen en el
patrimonio neto.

(c) Enajenacion de dependientes

Cuando el Grupo deja de tener el control, cualquier participacién mantenida por el
grupo se actualiza al valor razonable en la fecha en que se pierde el control,
reconociendo el cambio en el valor registrado en la cuenta de resultados

23




consolidada. Ademas, cualquier importe previamente reconocido en el otro
resuftado global con respecto a esa participada se registra como si el Grupo
hubiera vendido directamente los activos y pasivos relacionados.

3.9 Capital Social
El capital social esta formado por acciones ordinarias nominativas.

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

En el caso de que la Sociedad adquiera acciones propias, la compensacion
pagada incluye cualquier coste que tenga un incremento que sea directamente
atribuible y sera 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.

3.10 Beneficios por accion

El beneficio basico por accion se calcula como el cociente entre el beneficio neto
del ejercicio atribuible a la Sociedad Dominante y el numero medio ponderado de
acciones ordinarias en circulacion durante dicho ejercicio, sin incluir el nimero
medio de acciones de la Sociedad Dominante en cartera de las sociedades del
Grupo.

3.1 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que
las condiciones de los mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo
objeto del contrato.

Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos. Al 31
de diciembre de 2015, el Grupo no mantiene arrendamientos financieros.

Arrendamiento operativo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se
cargan a 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 cobro anticipado que se imputara a resultados a lo largo del
periodo del arrendamiento, a medida que se cedan o reciban los beneficios del
activo arrendado sobre una base lineal.

24




3.12 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 estado de situacion financiera consolidado 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 estado de
situacion financiera consolidado.

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 funcion de su tipo
de interés efectivo, entendido como el tipo de actualizacion que iguala el valor en
libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su
vencimiento.

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

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

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

3.13 Pasivos financieros

a) Deébitos y partidas a pagar

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

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

El Grupo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido
extinguido.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda, siempre que éstos
tengan condiciones 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 modificacion 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 contraprestacién 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 resultados consolidada del ejercicio en que tenga lugar.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan
condiciones sustancialmente diferentes, el pasivo financiero original no se da de
baja del estado de situacién financiera consolidado, registrando el importe de las
comisiones pagadas como un ajuste de su valor contable. El 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 modificaciéon 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 otorgo el préstamo inicial
y el valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo las comisiones netas, no
difiere en mas de un 10% del valor actual de los flujos de efectivo pendientes de
pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo método.

3.14 Transacciones con partes vinculadas

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

3.15 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental
Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados
de forma duradera en la actividad del Grupo, cuya finalidad principal es la

minimizacion del impacto medioambiental y la proteccién y mejora del
medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la contaminacion futura.

26




La actividad del Grupo, por su naturaleza no tiene un impacto medioambiental
significativo.

4, Estimaciones

La preparacion de las presentes cuentas anuales consolidadas requiere que los
administradores de la Sociedad Dominante realicen juicios, estimaciones y
supuestos que afecten a la aplicacién de las politicas contables y a los saldos de
los activos y pasivos, ingresos 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 relacién 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 preparacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, los juicios
hechos por los administradores de la Sociedad Dominante en aplicacion de las
politicas contables del Grupo y las principales areas de incertidumbre en la
estimacién son:

Valor razonable de las inversiones inmobiliarias

El valor razonable estd determinado por valoradores externos independientes
utilizando técnicas de valoracion e hipotesis como estimaciones de las
proyecciones de los flujos futuros de la propiedad y la estimacién 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 inversion 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 Ultimas transacciones inmobiliarias con caracteristicas y
ubicacién similares a las de ia propiedad valorada.

La mejor evidencia del valor razonable de las inversiones inmobiliarias en el
mercado es el método de comparacion 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 tasador utiliza una serie de
fuentes, incluyendo:

i. Los precios actuales en un mercado activo con diferentes tipos de
propiedades, en condiciones y lugares diferentes, ajustados por diferencias
con los activos del Grupo.

ii. Los precios recientes de las propiedades en otros mercados menos activos,
ajustados por cambios en las condiciones econémicas desde la fecha de la
transaccion.

iii. Descontando los flujos de efectivo en base a las estimaciones derivadas de los
términos y condiciones de los contratos de alquiler en vigencia y, si es posible,
la evidencia de los precios de mercado de propiedades similares en el mismo
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lugar, a través del uso de tasas de descuento que refleja la incertidumbre del
factor tiempo.

Técnicas de valoracidon e hipotesis aplicables para la medicion del valor
razonable

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

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

o El valor razonable de otros activos financieros y pasivos financieros (excluidos
los instrumentos derivados) se determinan de acuerdo con los modelos de
valoracion generalmente aceptados sobre la base de descuento de flujos de
caja utilizando los precios de transacciones observables del mercado y 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.

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

e Nivel 2: son aquellos referenciados a otros “inputs” (que no sean los
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 los precios).

e 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).

No hay transacciones entre el nivel 1,2y 3.
En la nota 6 también esta detallada la informacion del calculo del valor razonable
en las inversiones inmobiliarias, el cual acorde al nivel 2 asciende a 5.597 miles de

euros, sin tener en cuenta los anticipos para las inversiones inmobiliarias.

Impuesto sobre sociedades

La Sociedad Dominante esta acogida al régimen establecido en la ley11/2009, 26
de Octubre, que regula las Sociedades Cotizadas de Inversién 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 Dominante monitorizan el cumplimiento de los

requisitos legales pertinentes con el fin de que le sean aplicables los beneficios
fiscales establecidos en la ley.

28




A este respecto, los administradores de la Sociedad Dominante consideran que
tales requisitos seran cumplidos en los términos y plazos establecidos, y por ello
no han reconocido ninguin gasto en relacion con el impuesto sobre sociedades.

5. Gestidn de riesgos financieros e instrumentos financieros.
5.1 Factores de riesgo financiero

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

La gestion 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 Administracién

5.1.1 Riesgo de Mercado

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

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

5.1.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesgo que puede tener el Grupo de
incumplir sus obligaciones asociadas a sus pasivos financieros liquidados o de
otros activos financieros

El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, pues dispone
de la suficiente liquidez necesaria para hacer frente a cualquier obligacién
vencida, no solo en condiciones normales de mercado sino también en momentos
de incertidumbre, sin incurrir en pérdidas inasumibles o poniendo en riesgo la
reputacion del Grupo. El Grupo no cuenta con deuda financiera con entidades de
crédito al 31 de diciembre de 2015.

5.1.3 Riesgo de tipo de cambio
El Grupo no esta expuesto ante el riesgo de posibles fluctuaciones en los tipos de

cambio ya que realiza sus operaciones en Euro que es su moneda funcional y de
presentacion.
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5.1.4 Riesgo de crédito.

El Grupo mantiene efectivo y depositos en bancos esparioles, 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 inquilinos. Es
por ello, que el Grupo elige entre los inquilinos que acrediten la mas alta calidad
crediticia, pero a veces, las unidades de negocios son compradas con inquilinos
ya instalados y por tanto no han podido ser estudiados por el Grupo. Este riesgo
de impago se intenta disminuir mediante la aportacion por parte de los inquilinos
de fianzas o depésitos.

5.1.5. Riesgo fiscal

Como se ha mencionado en la nota 1, la Sociedad Dominante se acogié 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
distribucién de dividendos a sus accionistas, previo cumplimiento de las
obligaciones pertinentes mercantiles. La distribucion 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 este tipo de sociedades no aprueba la
distribucion de dividendo propuesto por el Consejo de Administracion, 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 del Grupo para el alquiler a largo

plazo y no ocupadas por las sociedades que lo integran.

A continuacion se presenta el movimiento ocurrido bajo este epigrafe durante el
presente ejercicio:

Miles de euros

Inversiones
inmobiliarias

Saldo a 5 de marzo de 2015 -

Adquisiciones (*) 4.552
Resultado por valoracion de inversion inmobiliaria 1.651
Saldo a 31 de diciembre de 2015 6.203
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(*) Se incluyen altas por importe de 606 miles de euros en concepto de anticipos
para la adquisicion de determinados inmuebles.

Desde la constitucion de la Sociedad Dominante hasta el 31 de Diciembre de
2015, el Grupo ha realizado [as siguientes operaciones:

El 30 de Julio de 2015, mediante escritura de compraventa n°® 849 otorgada
ante el notario de Madrid, D. Carlos de Prada Guaita, el Grupo adquirié un
edificio situado en la calle Juan Pascual n® 12 de Madrid. El edificio se
compone de 14 apartamentos (3 de ellos incluyen trastero) y 16 plazas de
aparcamiento. El coste de adquisicion del mencionado edificio, fue de 1.053
miles de euros (incluidos los gastos de transaccion y determinadas mejoras
por importe de 102 miles de euros).

El 19 de Noviembre de 2015, mediante escritura de compraventa n°® 1.254
otorgada ante el notario de Madrid, D. Carlos de Prada Guaita, el Grupo
adquirio 10 apartamentos situados en Madrid. El coste de adquisicion de los
mencionados apartamentos fue de 493 miles de euros (incluidos los gastos de
transaccion y determinadas mejoras por la cantidad de 15 miles de euros).

El 17 de Diciembre de 2015, mediante escritura de compraventa n® 1.307
otorgada ante la notaria de Madrid, Dofia Maria del Rosario Algora
Wesolowski, el Grupo adquirié una serie de apartamentos situados en la calle
Oropéndola n° 17 de Madrid. Dicha adquisicién esta compuesta de 5
apartamentos, 1 plaza de aparcamiento y dos trasteros. El coste de
adquisicién de los mencionados activos, fue de 531 miles de euros (incluidos
los gastos de transaccion y determinadas mejoras por la cantidad de 12 miles
de euros) y adicionalmente determinadas provisiones para mejoras futuras por
importe de 8 miles de euros.

El 17 Diciembre de 2015, mediante escritura de compraventa n® 1.412
otorgada ante el notario de Madrid, D. Carlos de Prada Guaita, el Grupo
adquirié una serie de apartamentos situados en la calle Cantueso n°® 43 de
Madrid. Dicha adquisicién estd compuesta de 8 apartamentos (cada
apartamento incluye un trastero). El coste de adquisicion del mencionado
edificio, fue de 999 miles de euros (incluidos los gastos de transaccion y
determinadas mejoras por la cantidad de 19 miles de euros) y adicionalmente
determinadas provisiones para mejoras futuras por importe de 21 miles de
euros.

El 17 de Diciembre de 2015, mediante escritura de compraventa n° 1.410
otorgada ante el notario de Madrid, D. Vicente de Prada Guaita, el Grupo
adquirid 8 apartamentos situados en Madrid. El coste de adquisicion de los
mencionados apartamentos, fue de 443 miles de euros (incluidos los gastos de
transaccion y mejoras por la cantidad de 11 miles de euros).

El 18 de Diciembre de 2015, mediante escritura de compraventa n° 1.423

otorgada ante el notario de Madrid, D. Vicente de Prada Guaita, el Grupo
adquirié 7 apartamentos situados en Madrid. El coste de adquisicion de los
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mencionados apartamentos, fue de 398 miles de euros (incluidos los gastos de
transaccion y mejoras por la cantidad de 11 miles de euros).

La identificacion de los inmuebles incluidos bajo este epigrafe en cumplimiento de
lo establecido en el articulo 11 de la Ley SOCIMI se encuentra incluida en el
Anexo | a las presentes cuentas anuales consolidadas.

Procedimiento de valoracion

Al 31 de Diciembre de 2015 las inversiones inmobiliarias son reconocidas por su
valor razonable, entendido este como su valor de mercado. El valor de mercado
de las inversiones inmobiliarias del Grupo al 31 de Diciembre de 2015 excluyendo
los anticipos para inversiones inmobiliarias, calculado por los valoradores
independientes, asciende a 5.597 miles de euros.

Los resultados reconocidos en las cuenta de resultados consolidada como
consecuencia de la variacion en el valor razonable de las inversiones inmobiliarias
ascienden a 1.651 miles de euros. Tal y como indica la NIIF 13, en algunas
situaciones puede darse la situacion de que el precio de la transacciéon podria no
representar el valor razonable del activo en su reconocimiento inicial. La
inversiones inmobiliarias del Grupo han sido valoradas por una firma experta e
independiente de acuerdo con las normas emitidas por el Royal Institute of
Chartered Surveyors (RICS) con sede en Inglaterra.

La metodologia usada para calcular el valor del mercado de las inversiones
inmobiliarias es el método de comparacion. Este método se basa en el principio de
sustitucion, lo que significa que se compara el activo con otros cuyos valores son
conocidos. Cuanto mayor es la similitud, en cuanto el tipo de construccion,
ubicacion, mas fiable es el resultado.

Las principales variables que influyen y afectan al mercado, como su peso relativo,
tiene que ser determinadas. Esto puede ser realizado directamente o utilizando
analisis de regresién aplicando los modelos. Los factores cominmente utilizados
son: localizacion, calidad de la edificaciéon, afios de la edificacion, estado y
conservacién del edificio, superficie y la adecuacion.

Las operaciones similares podrian ser las transacciones de ventas y transacciones
de alquiler en la zona, la oferta del suelo o edificios y las opiniones de otros
expertos o agentes. Como resultado, el valor se determina por medio de
identificacion de transacciones comparables para la venta y cierre de las
operaciones, que son comparables en términos de ubicacion, asi como el estado
de conservacion y funcionalidad. En cuanto a la funcionalidad, se ha supuesto que
las todas las propiedades estan vacantes y estaran disponibles para alquilar ya
que se espera recibir todos los permisos en el corto plazo.

Para obtener un comparable fiable, la primera etapa es la estandarizacién de los
precios unitarios de mercado obtenidos (comparables) en base a una serie de
parametros tales como la superficie, la situacién de activos, la calidad /
especificaciones del activo, etc., y el segundo paso es de peso en estos los
valores normalizados por el grado de similitud entre los activos que se estan
comparando. Estos son considerados los principales factores o variables que
determinan las variaciones del mercado especifico como su peso adecuado.



Anticipos para inversiones inmobiliarias

Bajo el epigrafe de inversiones inmobiliarias se incluyen anticipos por importe de
606 miles de euros para la adquisicion de tres lotes de inmuebles sitos en la calle
Bariloche de Madrid, un edificio en la calle Carnicer de Madrid y nueve
apartamentos en Madrid. El precio de adquisicion de estos inmuebles (antes de
los gastos de gestién y de mejoras) es de 1.353 miles de euros, 4.200 miles de
euros y 629 miles de euros, respectivamente.

Dichos anticipos se corresponden a importes entregados en concepto de contrato
de arras que constituyen ofertas irrevocables y que originan una obligacién a la
Sociedad de adquirir dichos inmuebles. No obstante, la ejecucion final de la
compra esta sujeta a determinadas condiciones suspensivas de que la revisién
legal, inmobiliaria y fiscal, tras la revision de la documentacion legal
correspondiente, sea satisfactoria.

El incumplimiento por parte de la Sociedad de ejecutar dichos contratos de
compra dentro del periodo previsto para ello, por causas injustificadas, otorga a
los vendedores el derecho a resolver el contrato y a retener el dinero por los
dafios causados.

Si durante dicho periodo para la ejecucion de la compra: (i) los asesores legales
del Grupo identifican cargas en alguno de los activos, suponiendo un perjuicio
para la misma (tales cargas deben suponer un perjuicio superior al 5% del precio
pactado de compra) o (ii) cualquiera de los vendedores incumplen el compromiso
de exclusividad establecido en los contratos de arras, los vendedores deberan
restituir de inmediato dichos importes a la Sociedad, ademas de pagar todos los
costes y gastos incurridos relacionados con las transacciones de compra. Ver
nota 18.2.

Ingresos derivados de las inversiones inmobiliarias

El Grupo no tiene actualmente suscrito ningtn contrato de arrendamiento
operativo de los inmuebles adquiridos. Por lo tanto, no se ha reconocido ningun
ingreso por arrendamiento.

Sequros

La politica del Grupo es la de cubrir todos los posibles riesgos que puedan afectar
a las inversiones inmobiliarias mediante la suscripcion de pdlizas de seguro cuya
cobertura se considera suficiente por parte de los administradores de la Sociedad
Dominante.

7. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Bajo este epigrafe se incluye el efectivo y otros activos liquidos del Grupo en caja,
en bancos y depositos a corto plazo con un vencimiento de tres o0 menos meses.
El valor contable de estos activos es igual a su valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes” asciende a 9.516 miles de euros y son plenamente disponibles.
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8. Patrimonio Neto y Fondos Propios

Capital social y prima de emisién

Numero de Capital Primade  Anficpode Lo
acciones Social emision capital

Saldo inicial a 5 de
marzo de 2015 60.000 (60) - 60
Transformacion (60.000) (60) - (60)
Transformacion 12.000 60 - 60
Aumento de capital 105.500 528 588 1.116
Aumento de capital 1.155.650 5.778 5.778 11.556
Aumento Capital 115.000 575 575 1.150
Costes de emision (177) (177)
Anticipos en
incrementos de 330 330
capital
31-dic-15 1.388.150 6.941 6.764 330 14.035

La Sociedad Dominante fue constituida el 5 de marzo de 2015 con un capital social
de 60 miles de euros, representados por 60.000 acciones de un euro de valor
nominal cada una, numeradas correlativamente del 1 al 60.000, ambos inclusive,
que son totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 5 de marzo de 2015 hasta el 31 de diciembre de 2015 se han sucedido
las siguientes operaciones en el capital social y la prima de emisién de la Sociedad
Dominante:

e Con fecha 2 de julio de 2015, mediante escritura publica numero 1.153, tuvo
lugar el agrupamiento de las acciones en circulacién de la Sociedad,
mediante la transformacion de cada cinco acciones de un 1 euro de valor
nominal en una nueva accion de 5 euros de valor nominal, reduciendo con
ello el numero total de acciones de las 60.000 acciones iniciales a 12.000
acciones, sin alteracién, no obstante, de la cifra de capital social de la
Sociedad Dominante. Como consecuencia de dicha operacion, el capital
social quedd representado por 12.000 acciones de 5 euros de valor,
numeradas correlativamente de la 1 a las 12.000, ambas inclusive. En esa
misma fecha, se decide la ampliacion de capital social por importe de 528
miles de euros, mediante la emision de 105.500 nuevas acciones
nominativas, numeradas de la 12.001 a la 117.500, ambas inclusive,
totalmente suscritas y desembolsadas, de 5 euros de valor nominal cada una
de ellas, con una prima de emisién total de 588 miles de euros.

e lgualmente, el 2 de julio de 2015 tuvo lugar otra ampliacién de capital,
mediante escritura publica nimero 1.154, de 5.778 miles de euros, mediante
la emision de 1.155.650 nuevas acciones nominativas, numeradas de la
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117501 al 1.273.150, ambos inclusive, totalmente suscritas vy
desembolsadas, de 5 euros de valor nominal cada una de ellas, con una
prima de emision de 5 euros por accion, lo que supone una prima de emision
total de 5.778 miles de euros.

e FEl 24 de septiembre de 2015, mediante escritura publica namero 978, la
Sociedad Dominante aumenta el capital social en la cantidad de 575 miles
de euros, a través de la creacion y emision de 115.000 nuevas acciones de 5
euros de valor nominal cada una, numeradas correlativamente del 1.273.151
al 1.388.150, ambos inclusive, totalmente suscritas y desembolsadas. Las
nuevas acciones fueron emitidas con una prima de emision de 5 euros por
accion, siendo la prima de emision total de 575 miles de euros.

Anticipo al capital social y a prima de emision

Con fecha 12 de noviembre de 2015 tuvo lugar una tercera ampliacion de capital
mediante la escritura, elevada a publico ante notario el 14 de enero de 2016 ante
el notario de Madrid, D. Carlos de Prada Guaita, con niimero 19 de su protocolo
por 110 miles de euros a través de la creacion y emision de 22.053 nuevas
acciones con un valor nominal de 5 euros cada una, numeradas de 1.388.151 a
1.410.203 totaimente suscritas y desembolsadas. Estas nuevas acciones se
emitieron con una prima de emision total de 120 miles de euros. El pago en
efectivo recibido por la Sociedad Dominante por los accionistas, en relacion con el
aumento de capital y prima de emisién, ascendié a 230 miles de euros. La
escritura de ampliacion de capital ha sido presentada en el Registro Mercantil pero
a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas se
encuentra pendiente de inscripcién registral.

Igualmente, con fecha 16 de diciembre de 2015, ia Sociedad decidid aumentar su
capital, que se elevd a publico mediante la escritura elevada a ptblico el 11 de
febrero de 2016 ante el notario de Madrid, D. Carlos de Prada Guaita, con nimero
131 de su protocolo, por 48 miles de euros a través de la creacion y emision de
9.588 nuevas acciones con un valor nominal de 5 de euros cada una, numeradas
de 1.410.204 a 1.419.791 totalmente suscritas y desembolsadas. Estas nuevas
acciones se emitieron con una prima de emision total de 52 miles de euros. El
pago en efectivo recibido por la Sociedad Dominante de los accionistas en
relacién con el aumento de capital y prima de emision ascendidé a 100 miles de
euros. La escritura de ampliacion de capital ha sido presentada en el Registro
Mercantil pero a la fecha de formulacidon de las presentes cuentas anuales
consolidadas se encuentra pendiente de inscripcion.

El capital social y la prima de emision incluyendo las acciones y la prima derivada
de los anticipos en el capital social y la prima de emision, que estan totalmente
desembolsados ascienden a 7.099 miles de euros representado por 1.419.791
acciones, cada una con un valor nominal de 5 euros, y una prima de emision total
de 7.113 miles de euros. El importe total de capital social y de la prima de emision
es de 14.212 miles euros. Después de deducir los costes de emisién del Capital
social y prima de emision es de 14.035 mil euros. Los costes de las ampliaciones
se han deducido de la prima de emision de acuerdo con la NIC 32 por un importe
de 177 miles de euros.
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La cantidad neta total de la prima de emisién al 31 de diciembre de 2015 asciende
a 6.936 miles de euros, teniendo en cuenta los anticipos de capital social y prima
de emision comentados anteriormente, de los cuales 172 miles de euros se
corresponden a prima de emision.

Reserva legal y otras reservas

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anonima debe
destinar una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta
que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva legal podra
utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10%
del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y
mientras no supere el 20% del capital social, y considerando las limitaciones
expuestas bajo el régimen SOCIMI, esta reserva solo podra destinarse a la
compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin.

De acuerdo con la Ley 11/2009, por la que se regulan las sociedades anénimas
cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario (SOCIMI), la reserva legal de
las sociedades que hayan optado por la aplicacion del régimen fiscal especial
establecido en esta ley no podra exceder del 20 por ciento del capital social. Los
estatutos de estas sociedades no podran establecer ninguna otra reserva de
caracter indisponible distinta de la anterior.

Al 31 de diciembre de 2015 la reserva legal de la Sociedad no se encuentra
constituida.

Composicién del accionariado

Los accionistas principales de la Sociedad Dominante al 31 de diciembre de 2015,
con un porcentaje de participacion superior al 10% del capital social, de forma
directa o indirecta, son los siguientes:

31 de diciembre de 2015

Nombre Porcentaje Numero de acciones (*)
Directas Indirectas Total

M. Wertheim (holdings)

Ltd 14,41% - 14,41%

Value Base Ltd 8,46% 8,46% 16,93%

(*) Porcentaje sobre el total de capital suscrito a 31 de diciembre de 2015, sin
tener en cuenta las ampliaciones de capital que se encuentran pendientes de
inscribir al 31 de diciembre de 2015.

Beneficios por accion

En relacién al calculo de los beneficios por accién, no se han tenido en cuenta
en el resultado, aquellas acciones ordinarias que se exponen a ampliaciones de
capital y que han sido emitidos entre el cierre del ejercicio y la formulacion de
las cuentas anuales consolidadas.
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Los detalles a tener en cuenta para el calculo de las ganancias / (perdidas) por
accioén son:

Beneficio neto del periodo atribuible a los accionistas de la Sociedad 1220
(en miles de euros) )
Numero total de acciones en circulacion (miles) 835.685
Ganancias por accion (euros) 1,45

Las acciones diluidas por accion se calculan dividiendo el beneficio/perdida neto
del periodo atribuible de la Sociedad Dominante por el nimero medio ponderado
de acciones ordinarias en el ejercicio, mas la media ponderada del numero de
acciones que sera emitida cuando se conviertan potencialmente en instrumentos
diluidos. A 31 de diciembre de 2015, el potencial nimero de acciones emitidas
por el aumento del capital han sido incluidas en el calculo de los beneficios
liquidos por accion. Los administradores de la Sociedad Dominante han
evaluado los efectos del impacto de estas acciones potenciales concluyendo
que el efecto no es significativo, y por tanto no se ha considerado hacer
distincion entre ellas.

Distribucién de resultado

La propuesta de distribuciéon del resultado de la Sociedad Dominante que se
presentara a la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Miles de euros

Bases para el reparto

Beneficios/ (Perdidas) (423)
Distribucién
Resultado de ejercicios anteriores (423)

La distribucién del resultado se espera que sea aprobada por la Junta General
de Accionistas.

Politica de distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos sera pagada en efectivo en el caso de haberla, y se
feconoce como un pasivo en las cuentas anuales consolidadas en el periodo en
que se aprueban los dividendos por los accionistas de la Sociedad Dominante o
de la Sociedad dependiente.

Las SOCIMIs estan obligadas a distribuir en forma de dividendos a sus
accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el
beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su distribucion dentro de los
seis meses posteriores a la finalizacion 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 las 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 las 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 transmision. En su defecto,
dichos beneficios deberan distribuirse en su totalidad conjuntamente 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, aquellos beneficios deberan distribuirse en su
totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del
gjercicio en el que se han transmitido. La obligacion de distribuir, no alcanza,
en su caso, a la parte de estos beneficios imputables a ejercicios en los que
la Sociedad no tributara por el régimen fiscal especial establecido en dicha
Ley.

c) Al'menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos.

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

La reserva legal de las sociedades que hayan optado por la aplicacion del régimen
fiscal especial establecido en esta Ley no podra exceder del 20 por ciento del
capital social. Los estatutos de estas sociedades no podran establecer ninguna
otra reserva de caracter indisponible distinta de la anterior.

Durante el ejercicio 2015 no se han distribuido ningtn dividendo.

9. Acreedores comerciales

El valor contable de estas deudas comerciales es igual a su valor razonable.

Informacion sobre aplazamiento del pago realizado a proveedores

La informacion 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 informacion requerida por la Disposicién final segunda
de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, que ha sido preparada aplicando la
Resolucion del instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de fecha 29 de
enero de 2016.
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Pagos efectuados y
pendientes en la fecha de
presentacion
Inicial %
Promedio ponderado de dias vencidos 17 -
Ratio de operaciones pagadas 3
Ratio de operaciones pendientes de pago 22
Importe total de pagos realizados (Miles de euros) 2.235
Importe total de pagos pendientes (Miles de euros) 95

Conforme a lo permitido en la Disposicién adicional Unica de la mencionada
Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, para este primer
ejercicio de aplicacion de la Resolucion, no se presenta informacién comparativa,
calificandose estas cuentas anuales como iniciales a los exclusivos efectos en lo
que se refiere a la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de
comparabilidad.

Se entendera por “Periodo medio de pago a proveedores” al plazo que transcurre
desde la fecha de factura hasta el pago material de Ia operacion segln se
desprende de la Resolucién 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 numero de dias de pago (dias naturales transcurridos desde que
se inicia el computo del plazo hasta el pago material de la operacion) 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 resolucidn del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas de fecha 29 de enero de 2016, 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 las sociedades del Grupo segun la Ley
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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.

10. Administraciones publicas y situacién fiscal

La composicién de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas a 31 de
diciembre de 2015 es la siguiente:

Miles de Euros

Saldos deudores Saldos acreedores
No Corriente Corriente No Corriente Corriente
Saldos deudores y
acreedores frente a la
Hacienda Publica por 0 2 0 10
IRPF y IVA.
0 2 0 10

Calculo del Impuesto de Sociedades

La conciliacion entre resultado consolidado y la suma de las bases imponibles de
las sociedades que integran el Grupo, en el ejercicio comprendido entre el 5 de
marzo de 2015 al 31 de diciembre de 2015 se expone a continuacién

Miles de Euros

Cuenta de Resultados

Consolidada

Ingreso y gasto transferido
directamente al Patrimonio

Neto

Aumento Reducciéon Total Aumentos Reducciones Total Total

Saldo

ingresos y

gastos del 1.220
periodo

financiero

IFRS y

ajustes de

Consolidacion

- 1.220

(1.655)

1.220

(1.655)

Impuesto
sobre
Sociedades

Diferencias
Permanentes -

(177) (177) (77

Diferencias
Temporales:
Originarios de
ejercicio

Base
imponible

(435)

- (77) (612)

La base imponible que se presenta en el cuadro anterior es la suma de las bases
imponibles de las sociedades que componen el Grupo, habiéndose ajustado el
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resultado consolidado del ejercicio por los ajustes y eliminaciones de
consolidacion.

De acuerdo con la Ley SOCIMI, el actual Impuesto sobre sociedades es el
resultado de aplicar el tipo del 0% a la base imponible. Ninguna deduccién es
aplicable en el ejercicio 2015, ni retenciones ni pagos a cuenta.

Las diferencias permanentes tienen su causa en los gastos incurridos por los
aumentos de capital que ha habido durante el presente ejercicio (nota 8).

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segln 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. Al cierre del ejercicio 2015 las sociedades que
componen el Grupo tienen abiertos a inspeccion todos los ejercicios desde su
constitucion.

Los administradores de la Sociedad Dominante consideran que se han practicado
adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aun
en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa vigente por
el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos
resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las
presentes cuentas anuales consolidadas.

11. Ingresos y gastos
a) Ganancias por valor razonable de las inversiones inmobiliarias:

El detalle del valor razonable de las inversiones inmobiliarias se ha facilitado en la
Nota 6.

b) Gastos de explotacion

El detalle de esta partida la cuenta de resultados consolidada es el siguiente (en
miles de euros):

Gastos de personal 8)

Honorarios de gestion — ver nota 1.2.1(a) y nota 14 (12)
Honorario de éxito — ver nota 1.2.1(c) y nota 14 (293)
Gastos de profesionales y otros (134)
Total (447)

¢} Ingresos financieros

Los ingresos financieros han sido generados por intereses bancarios de las
cuentas corrientes a la vista de las que es titular el Grupo.
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d) Participacion en el resultado consolidado

Los resultados aportados correspondientes al ejercicio comprendido entre el 5 de
marzo de 2015 y el 31 de diciembre de 2015 de las sociedades incluidas en el
perimetro consolidacion es el siguiente:

Sociedades Miles de euros
VBA Real Estate Investments Trust 1.235
3000 SOCIMI, S.A.
VBA SUB 3000 ,S.L.U. (15)
Total 1.220

12. Honorarios de auditores de cuentas

Los gastos por servicios de auditoria devengados por PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L. en el ejercicio 2015 de las distintas sociedades que componen el
Grupo ascienden a la suma de 33 miles de euros, no habiéndose devengado
honorarios por otros servicios prestados por sociedades vinculadas a la sociedad
auditora.

13. Informacion medioambiental

Dada la actividad a la que se dedican las sociedades del Grupo, las misma no
tienen responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.

Por éste motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de
las cuentas anuales consolidadas respecto a informacion de cuestiones
medioambientales.

14. Operaciones y saldos cen partes vinculadas

Las operaciones descritas a continuacién han sido llevadas a cabo con partes
vinculadas:

Miles de euros

2015
Operaciones con partes vinculadas:
VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L. (366)
(366)

Dicho importe recoge IVA soportado por importe de 13 miles de euros que son
considerados como mayor gasto al no poder deducirselo las sociedades del
Grupo.
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A 31 de Diciembre de 2015 el detalle de los saldos vivos con partes vinculadas es
el siguiente:

Miles de euros

31.12.2015

Proveedores y otras cuentas a pagar
VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L. (296)
(296)

Como se menciona en la nota 1.2 de la presente memoria consolidada, la
Sociedad Dominante tiene varios acuerdos con VBA Real Estate Asset
Management 3000, S.L.

El saldo existente con la sociedad VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L.
es de 296 mil Euros: 3 mil Euros por el Honorario de Gestion y 293 miles de euros
por el Honorario de éxito.

Adicionalmente, durante el ejercicio comprendido entre el 5 de Marzo y el 31 de
Diciembre de 2015, la Sociedad ha pagado a la Sociedad Gestora la cantidad de
50 miles de euros en concepto de comision de emprendimiento.

Los administradores de la Sociedad Dominante consideran que las operaciones
con las entidades vinculadas han sido realizadas segun condiciones de mercado y
atendiendo a los acuerdos entre las partes.

Los precios de las operaciones realizadas con partes vinculadas se encuentran
adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad
consideran que no existen riesgos que pudieran originar pasivos fiscales
significativos.

La vinculacion en relacién con las operaciones descritas anteriormente tiene su
origen ya que determinados miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad Dominante son a su vez accionistas de la Sociedad Gestora.

15. Provisiones y contingencias

A 31 de diciembre de 2015, el Grupo no ha recibido ninguna reclamacién o
demanda por lo que no se han realizado contingencias o provisiones.
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16. Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por
parte de los administradores

Participaciones, cargos vy actividades de los miembros del Consejo de
Administracion

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 participacion 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
objeto de la Sociedad, asi como a comunicar los cargos o funciones que 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
participacion en la Sociedad Gestora o en sociedades con el mismo, analogo o
complementario género de actividad que el de las sociedad del Grupo.

e Se hace constar que los cuatro miembros del Consejo de Administracion de ia
Sociedad son a su vez miembros del Consejo de Administracion de (i) la
Sociedad Gestora (VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L.) y (ii) de
VBA SUB 3000, S.L.U. En este sentido, el Consejo de Administracion de estas
dos ultimas sociedades esta integrado por los mismos miembros del Consejo
de Administracion que componen el 6rgano de administracion de la Sociedad.

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

e D. Fernando Ernesto Acufia Ruiz y D. Juan Manuel Soldado Huertas, tienen
una participacion 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. 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 (y el
50% de los derechos de voto en la Sociedad Gestora)

* Segun se ha puesto en conocimiento del Consejo de Administracion el
conyuge de D. Yair Ephrati, tiene una participacion del 25% en Value Base
Mergers and Acquisitions Ltd. que es una de las entidades con las que la
Sociedad Gestora ha suscrito algin contrato de prestacion de servicios.
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e D. Fernando Ernesto Acufia Ruiz, mantiene una participacion en una entidad
denominada Morton Street, S.L., cuyo objeto social y actividades de negocio
son similares a aquellas a las que desempefia el Grupo.

e D. Fernando Ernesto Acufia 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 el mismo que el objeto social de la Sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior, durante el periodo en el que los administradores de la
Sociedad Dominante han ejercido sus cargos en el Consejo de Administracion, no
se ha aprobado ninglin acuerdo que pudiera haber supuesto un conflicto con los
intereses de la Sociedad y, por tanto, ninguno de ellos ha tenido la ocasion de
abstenerse de emitir un voto a los efectos de cumplir con la normativa aplicable.

A los efectos oportunos, se hace constar que con fecha de 8 de febrero de 20186,
se celebré una Junta Universal Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad
Dominante en la que se trataron ciertos asuntos en el orden del dia que podrian
haber supuesto un conflicto de interés para alguno de los accionistas a tenor de lo
dispuesto en el Articulo 190 de Ley de Sociedades de Capital. Sin embargo, para
evitar la materializacion del conflicto D. Ido Nouberger, Tracenda Investments Ltd,
sociedad controlada por D. Yair Ephrati, Value Base Ltd, Value Base Hedge Fund
Ltd, y Morton Street, S.L., cuyo capital social controla D. Fernando Ernesto Acufia
Ruiz, Aura Asset Managemnent, S.L., de la que son socios D. Fernando Ernesto
Acuia Ruiz y D. Juan Manuel Soldado Huertas se abstuvieron de emitir voto
alguno, tal y como se hizo constar expresamente en la correspondiente acta, en
relacién con los siguientes acuerdos:

“CUARTO.- Aprobacién de modificacion al Contrato de Gestion con Aura Asset
Management, S.L.”

“QUINTO.- Ratificacion de wuna poliza de responsabilidad civil para
administradores”

“SEXTO.- Ejecucion de una nueva pdliza de responsabilidad civil para
administradores”

Retribucion al Consejo de Administracién y Alta Direccion

A 31 de diciembre del 2015, los Administradores de la Sociedad Dominante que
integran el Consejo de Administracion no han percibido retribucién alguna a
excepcion de los importes y por los conceptos sefialados en la nota 14 anterior, ya
que los Administradores de la Sociedad son accionistas de la Sociedad Gestora.

Los Administradores no han recibido préstamos, pensiones u otras obligaciones
similares a su favor.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no mantiene contratados a empleados
que pudieran estar considerados de alta direccion. La planificacién, direccion y
control de las actividades, se llevaran a cabo mediante decisiones conjuntas si
afectan a politicas econémicas y estratégicas, y son tomadas por el Consejo de
Administracion.
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17. Informacién derivada de la condicion de SOCIMI. Ley 11/2009
Descripcion Ejercicio 2015
a) Reservas procedentes de ejercicios

anteriores a la aplicacion del régimen
fiscal establecido en la Ley SOCIMI

N/A

b)

Reservas procedentes de ejercicios en
los que se haya aplicado el régimen
fiscal establecido en [a Ley SOCIMI,
diferenciando la parte que procede de
rentas sujetas al tipo de gravamen del
cero por ciento, o del 19 por ciento,
respecto de aquellas que, en su caso,
hayan tributado al tipo general de
gravamen

N/A

©)

Dividendos distribuidos con cargo a
beneficios de cada ejercicio en que ha
resultado aplicable el régimen fiscal
establecido en la Ley SOCIMI,
diferenciando la parte que procede de
rentas sujetas al tipo de gravamen del
cero por ciento o del 19 por ciento,
respecto de aquellas que, en su caso,
hayan tributado al tipo general de
gravamen

N/A

d)

En caso de distribucién de dividendos
con cargo a reservas, designacion del
gjercicio del que procede la reserva
aplicada y si las mismas han estado
gravadas al tipo de gravamen del cero
por ciento, del 19 por ciento o al tipo
general

N/A

e)

Fecha de acuerdo de distribucién de los
dividendos a que se refieren las letras ¢)
y d) anteriores

N/A

Fecha de adquisicién de los inmuebles
destinados al arrendamiento y de las
participaciones en el capital de entidades
a que se refiere el apartado 1 del articulo
2 deia Ley SOCIMI

Véase la nota 6 y el Anexo 1

9)

Identificacion del activo que computa
dentro del 80 por ciento a que se refiere
el apartado 1 del articulo 3 de la Ley
SOCIMI

Véase la nota 6 y el Anexo 1

h)

Reservas procedentes de ejercicios en
que ha resultado aplicable el régimen
fiscal especial establecido en la Ley
SOCIMI, que se hayan dispuesto en el
periodo impositivo, que no sea para su
distribucién o para compensar pérdidas,
identificando el ejercicio del que
proceden dichas reservas

N/A
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18. Hechos posteriores
18.1 Modificacion del contrato de gestion.

El 8 de febrero de 2016 VBA Real Estate Investment Trust 3000 SOCIMI, S.A.,
llevo a cabo una Junta Universal Extraordinaria de Accionistas, en la que decidio
modificar el “Acuerdo de Gestion”, tal como se describe en la nota 1.2.1.a) de la
presente memoria consolidada. Los Honorarios de Gestion después de la
admision a cotizacion de las acciones de la Sociedad Dominante, sera el
resultado de muiltiplicar 0,25 del “Relevant Management Fee Percentage” y el
valor en libros del total de la cifra de activos.

18.2 Adquisicion de bienes de inversion y liberacion de depésitos

a) El 19 de enero de 2016, el Grupo adquirid6 mediante escritura publica de
compraventa otorgada ante el notario de Madrid, D. Carlos de Prada Guaita,
con numero 34 de su protocolo, un edificio situado en la calle Bariloche 5-7 de
Madrid. El edificio se compone de 11 viviendas (cada vivienda cuenta con un
trastero y una plaza de aparcamiento). El coste de adquisicidn de dicho
edificio, se situé en 1.531 miles de euros (incluidos los gastos relacionados
con la transaccion y mejoras previstas de 43 miles de euros). Los 149 miles de
euros de anticipos registrados al 31 de diciembre de 2015 como anticipos para
inversiones inmobiliarias, tal y como se mencionan en la nota 8, fueron
anadidos a los fondos que fueron transferidos al vendedor en el marco de la
operacion, como precio de compra.

b) El 4 febrero de 2016, el Grupo adquirio un edificio situado en la calle Carnicer
20 de Madrid mediante escritura publica de compraventa otorgada ante el
notario de Madrid, D. Carlos de Prada Guaita, con nimero 110 de su
protocolo. El edificio, que no se encuentra dividido horizontalmente, se
compone de 45 viviendas y 3 locales comerciales. El coste de adquisicion del
edificio ascendi6 a 4.411 miles de euros (incluidos los gastos de transaccion
relacionados y mejoras por importe de 211 miles de euros). Los 420 miles de
euros de anticipos registrados al 31 de diciembre de 2015 como anticipos para
inversiones inmobiliarias, tal y como se mencionan en la nota 6, fueron
afiadidos a los fondos que fueron transferidos al vendedor en el marco de la
operacion, como precio de compra.

18.3 Ampliacion de Capital

El Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante ha decidido, en el mismo
acto de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, aumentar el
capital social de la Sociedad Dominante, en el ejercicio de la delegacion de
facultades acordada por los Accionistas en Junta Extraordinaria Universal
celebrada el pasado 8 de febrero de 2016, que faculta al Consejo de
Administracion a aumentar el capital de la Sociedad de acuerdo a lo previsto en el
articulo 297 b) 1 de la Ley de Sociedades de Capital, por un importe de 411 miles
de euros a través de la creacion y emision de 82.149 nuevas acciones con un
valor nominal de 5 euros cada una, numeradas de 1.419.792 a 1.501.940. Estas
nuevas acciones se emitieron con una prima de emision total de 472 miles de
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euros. El pago en efectivo recibido por la Sociedad Dominante por parte de los
accionistas, en relacién con el aumento de capital y la prima de emisién, ascendio
a 883 miles de euros.
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Anexo |. Relacién de los inmuebles adquiridos por el Grupo en el ejercicio

Dia de la
Inmueble Direccion Compra
Edificio en Calle Juan Pascual n®12-14.
Juan Pascual Madrid. 30/07/2015
Calle Venancio Martin, 50, 3° Calle Venancio Martin, 50, 3° Izquierda.
1ZQ. Madrid. 19/11/2015
Calle Uva, 7, 2°B Calle Uva, 7, 2°B. Madrid. 19/11/2015
Calle Zarzuela, 26, 3° DRCH. Calle Zarzuela, 26, 3° Derecha. Madrid. 19/11/2015
Calle Abddn Bordoy, 19, 3°C Calle Abdén Bordoy, 19, 3°C. Madrid. 19/11/2015
Calle Misericordia, 4 BIS, 3°3 Calle Misericordia, 4 BIS, 3°3. Madrid. 19/11/2015
Calle San José y Pasaderas, 33, | Calle San José y Pasaderas, 33, 3°C.
300 Madirid. 19/11/2015
Travesia de Getafe, n° 7, 5° 4 Calle Garcia Morato y Leganés, 15, 5°4.
etafe) Getafe. 1911172015
AV. Cerro de los Angeles, 15, Avenida Cerro de los Angeles, 15, 3°C.
300 Madrid. 19/11/2015
Calle Abedul, 8, 3°B Calle Abedul, 8, 3°B. Madrid 19/11/2015
Calle Flor de Lis, 13, 3°D Catlle Flor De Lis, 13, 3°D. Madrid. 19/11/2015
Calle Concepcion de la Oliva, 21, | Calle Concepcion de la Oliva, 21, 45°B.
4°B Madrid. 17/12/2015
Calle Leon XIli, 4, 4°B Calle Ledn Xlll, 4, 4°B. Madrid. 17/12/2015
Calle Camino de la Suerte, 17, Calle Camino de la Suerte, 17, 3°C.
3¢ Madrid. 17/12/2015
Calle Buena Madre, 2, 2°D Calle Buena Madre, 2, 2°D. Madrid. 17/12/2015
Calle Aguja, 12, 4°D Calle Aguja, 12, 4°D. Madrid. 17/12/2015
Calle Doctor M. Carriche, 2, 4° Calle Doctor M. Carriche, 2, 4° Drcha.
Drcha. Madrid. 1771272015
Calle Josué Lillo, 8, 4°C Calle Josué Lillo, 8, 4°C. Madrid. 17/12/2015
Avenida Cerro Prieto, 16, 4° Centro C.
Av. Cerro Prieto, 16, 4° Centro C | Madirid. 177122015
Calle Oropéndola n°17 , Edificio en Calle Oropéndola, n®17 17/12/2015
Calle Cantueso, n® 43, Edificio en Calle Cantueso, n° 43, 17/12/2015
Calle Ciudad Jardin del Rosario, | Calle Ciudad Jardin del Rosario, 25 1, 3° 18/12/ 2015
251, 3° dcha. dcha. Madrid.
Calle Cedros, 5 3°D Calle Cedros, 5 3°D. Madrid. 18/12/ 2015
Calle. De Rafaela Ybarra, 37, Calle De Rafaela Ybarra, 37, 3°A.
30A Madrid. 18/12/ 2015
Calle Huesped del Sevillano, 32, | Caile Huesped del Sevillano, 32, 2, 5°
2, 5°Izqg Izquierda. Madrid. 18/12/2015
Calle lllescas, 68, 4°B Calle lilescas, 68, 4°B. Madrid. 18/12/ 2015
Calle Ernestina Manuel de Calle Ernestina Manuel de Villena, 4, 2° 18/12/ 2015
Villena, 4, 2° izq izquierda. Madrid.
Calle Sahara. 46 1, 4°B Calle Sahara. 46 1, 4°B. Madrid. 18/12/ 2015
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VBA REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 3000 SOCIMI, S.A. y sociedades
dependientes

Informe de Gestion Consolidado correspondiente al ejercicio comprendido
entre el 5 de marzo de 2015 y el 31 de diciembre de 2015

Este Informe de Gestion Consolidado correspondiente al ejercicio 2015 se
presenta por los Administradores de la Sociedad Dominante, en cumplimiento de
lo previsto en los articulos 253 y 262 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, para su aprobacion por parte de los accionistas.

1. Situacion del Grupo
1.1 Situacion del mercado

Durante el ejercicio 2015, el mercado inmobiliario espafol ha estado mostrando
signos de recuperacion, ya que los precios inmobiliarios han dejado de bajar, por
primera vez desde la crisis financiera de 2008, e incluso han empezado a
aumentar ligeramente hacia el final del afio.

1.2 Estructura organizativa y funcionamiento

VBA Real Estate Investment Trust 3000 SOCIMI, S.A (en adelante, la Sociedad
Dominante) se constituyo el 5 de marzo de 2015 en Esparia de conformidad con la
Ley de Sociedades de Capital y ha optado durante el presente ejercicio al régimen
SOCIMI. La Sociedad esta registrada en la Calle Almagro, 3, 4° Drcha. 28010 de
Madrid. Es cabecera de un grupo de sociedades siendo su sociedad dependiente
VBA SUB 3000, S.L.U. la cual no ha tenido actividad en el ejercicio 2015.

La Sociedad Dominante tiene como objeto social la adquisicion, gestién vy
desarrollo de bienes inmuebles bajo la legislacion espafiola que engloba las
Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario
("SOCIMI").

La gestion de la Sociedad esta encomendada al Consejo de Administracion de la
misma, cuyos administradores también lo son de la Sociedad Gestora (VBA Real
Estate Asset Management 3000, S.L.) y en determinados casos accionistas de
esta ultima. Recae en esta sociedad la gestion y administracion de las actividades
del Grupo asi como la fijacion de las politicas de inversion.

2. Evolucién y resultado de los negocios
2.1 Evolucién y resuitados de los negocios durante el ejercicio 2015
En lo referido al ingreso por las inversiones, el Grupo, no tiene arrendamientos

operativos actuales relacionados con las propiedades de inversion adquiridos. Por
consiguiente, no tiene ningun ingreso por alquileres reconocido.
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2.2 Gestion de riesgos financieros e instrumentos financieros.

La politica de gestion del riesgos ha sido descrita en la nota 5 de la memoria
consolidada.

2.3 Expectativas para 2016

En el afio 2016, el Grupo espera obtener fondos adicionales y continuar con sus
inversiones en el mercado inmobiliario espanol; asi como continuar con el proceso
de renovacién de los activos y comenzar el arrendamiento de los mismos; asi
como iniciar el proceso de cotizacion de las acciones para cumplir con la totalidad
de requisitos establecidos en el régimen SOCIMI.

3. Cuestiones relativas al medioambiente

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo, la misma no tiene
responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con patrimonio, la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales
consolidadas respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

4. Actividades de i+D+i

El Grupo no ha incurrido en ningln gasto en materia de investigacion y desarrollo
durante el ejercicio 2015.

5. Adquisicién y enajenacién de acciones propias

Durante el ejercicio 2015 el Grupo no ha realizado ninguna operacion que haya
supuesto adquisicion o enajenacion de acciones propias.

6. Otra informacion relevante

Las acciones de la Sociedad Dominante no cotizan en bolsa. Sin embargo, y al
objeto de cumplir con los requerimientos legales de la SOCIMI, la Sociedad tiene
intencién de iniciar los tramites para admisién a negcciacion de sus acciones en
el Mercado Alternativo Bursatil durante el ejercicio 2016 o el siguiente.




Preparacion de las Cuentas Anuales Consolidadas del periodo comprendido
entre el 5 de Marzo de 2015 (fecha de la constitucion) y el 31 de diciembre de
2015, preparadas de acuerdo con la_"International Financial Reporting
Standards (IFRS)"" adoptada por la Union Europea.

En virtud de la legislacion vigente, los administradores de la sociedad han
preparado las Cuentas Anuales Consolidadas del periodo comprendido entre el
5 de Marzo (fecha de la constitucion) y el 31 de Diciembre de 2015 de acuerdo
con la "International Financial Reporting Standards (IFRS)" adoptada por la
Unién Europea, la cual comprende:

Estado de la situacion financiera consolidada

Cuenta de resultados consolidada

Estado del Resultado Global Consolidado

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado
Estado de Flujos de Efectivo Consolidado

Notas de la Memoria Consolidado

Informe de gestion consolidado




Madrid, 8/de

Fernando frnesto A fz (Presidente del Consejo de Administracién)

Juan Manuel Soldado Hu}rtas (Segfetario del Consejo de Administracion)
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Ido Nouberger (Miembro del Consejo de Administracién)
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Yair Ephrati (Miembro del Consejo de Administracién)




