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El presente Documento Informativo de Incorporacidn al Mercado Alternativo Bursatil, en su segmento de Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (“MAB SOCIMI”), preparado con ocasion de la incorporacidn en el MAB de la
totalidad de las acciones de la Sociedad General de Galerias Comerciales SOCIMI S.A., (en adelante, indistintamente, “GGC
SOCIMI”, la “Sociedad”, la “Compafiia” o el “Emisor”), ha sido redactado de conformidad con el modelo previsto en el Anexo | de
la Circular del MAB 14/2016, de 26 de julio, sobre los requisitos y procedimientos aplicables a la incorporacién y exclusion en el
Mercado Alternativo Bursatil de acciones emitidas por Empresas en Expansién y por Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversidn
en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), modificada por las Circulares del MAB 20/2016, de 5 de diciembre y 1/2017 de 11 de abril
(en adelante, la “Circular MAB 14/2016”), designandose a Armabex Asesores Registrados, S.L., como Asesor Registrado, en
cumplimiento de lo establecido en la referida Circular del MAB 14/2016 y la Circular del MAB 16/2016, 26 de julio, sobre el Asesor
Registrado en el MAB.

Los inversores de empresas negociadas en el MAB-SOCIMI deben ser conscientes de que asumen un riesgo mayor que el que
supone la inversion en empresas que cotizan en las Bolsas de Valores. La inversién en empresas negociadas en el MAB-SOCIMI
debe contar con el asesoramiento de un profesional independiente.

Se recomienda al inversor leer integramente y cuidadosamente el presente Documento Informativo de Incorporaciéon con
anterioridad a cualquier decisidn de inversion relativa a los valores negociables a los que el mismo se refiere.

Ni la Sociedad Rectora del Mercado Alternativo Bursatil ni la Comisién Nacional del Mercado de Valores han aprobado o
efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacion en relacion con el contenido del Documento Informativo de Incorporacion
al MAB.
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Armabex Asesores Registrados, S.L con domicilio social en Madrid, calle Doce de Octubre nimero 5 y
provista de N.I.F. nimero B-85548675, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo
26097, Folio 120, Hoja M-470426, Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursatil, actuando en tal
condicién respecto a la sociedad General de Galerias Comerciales SOCIMI, S.A., entidad que ha solicitado
la incorporacion de sus acciones en el Mercado Alternativo Bursatil, y a los efectos previstos en el
apartado quinto, puntos B y D, de la Circular del MAB 16/2016, de 26 de julio, sobre el Asesor Registrado
en el Mercado Alternativo Bursatil.

DECLARA

Primero. Después de llevar a cabo las actuaciones que ha considerado necesarias para ello, siguiendo
criterios de mercado generalmente aceptados, ha comprobado que la sociedad General de Galerias
Comerciales SOCIMI, S.A. cumple con los requisitos exigidos para que sus acciones puedan ser
incorporadas al Mercado Alternativo Bursatil.

Segundo. Ha asistido y colaborado con la sociedad General de Galerias Comerciales SOCIMI, S.A. en la
preparacion y redaccion del Documento Informativo de Incorporacién exigido por la Circular del MAB
14/2016, 26 de julio, por la que se aprueban los requisitos y procedimientos aplicables a la incorporacién
y exclusién en el Mercado Alternativo Bursatil de acciones emitidas por Empresas en Expansién y por
Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) y por la Circular del
MAB 16/2016 de Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursatil.

Tercero. Ha revisado la informacion que la sociedad General de Galerias Comerciales SOCIMI, S.A. ha
reunido y publicado y entiende que cumple con la normativa, con las exigencias de precision y claridad
que le son aplicables, no omite datos relevantes y no induce a confusién a los inversores.

Cuarto. Ha asesorado a la sociedad General de Galerias Comerciales SOCIMI, S.A. en lo que se refiere a los
hechos que pudiesen afectar al cumplimiento de las obligaciones asumidas por razén de su incorporacion
en el Mercado Alternativo Bursatil, asi como en la mejor forma de tratar tales hechos y evitar el eventual
incumplimiento de tales obligaciones.
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0 INTRODUCCION. INFORMACION UTILIZADA PARA LA DETERMINACION DEL
PRECIO DE REFERENCIA POR ACCION Y PRINCIPALES RIESGOS DE INVERSION.

En cumplimiento de lo previsto en la Circular 14/2016 del Mercado Alternativo Bursatil (en adelante,
indistintamente, el “Mercado” o el “MAB”), sobre requisitos y procedimientos aplicables a la
incorporacién y exclusiéon en el Mercado Alternativo Bursatil de acciones emitidas por empresas en
expansion y por sociedades anénimas cotizadas de inversidon en el mercado inmobiliario (SOCIMI), cuyos
valores se incorporen al Mercado Alternativo Bursatil, la sociedad General de Galerias Comerciales
SOCIMI, S.A. (en adelante, indistintamente, “GGC SOCIMI”, la “Sociedad”, la “Compaiiia” o el “Emisor” ),
la Sociedad ha encargado a CBRE Valuation Advisory, S.A. (en adelante “CBRE”) una valoracion
independiente de las acciones de GGC SOCIMI. En aras de dicho encargo, CBRE, emitié un informe con
fecha de 5 de abril de 2017 sobre la valoracion societaria de GGC SOCIMI a fecha de 31 de diciembre de
2016. Este documento se adjunta como Anexo 1 a este Documento Informativo de Incorporacidn (en
adelante, el “Documento Informativo”, el “Documento”, o “DIIM”). El Mercado Alternativo Bursatil no ha
verificado ni comprobado las hipdtesis y proyecciones realizadas ni el resultado de la valoracién del citado
informe de CBRE.

Valoracion Societaria

CBRE ha realizado una valoracién del 100% de las acciones de la Sociedad, de acuerdo con la informacion
disponible y su entendimiento de las caracteristicas y actividades que lleva a cabo la Sociedad, bajo la
hipdtesis de empresa en funcionamiento. CBRE ha considerado que el método mas adecuado para la
valoracion y estimaciéon de un rango posible de valores de la totalidad de las acciones de la Sociedad es el
Valor Ajustado de los Fondos Propios.

Para la valoracidn de la Sociedad CBRE ha tenido en cuenta:

1. Documentacion y procedimientos que se han utilizado para la Valoracion

e Andlisis de las cuentas anuales auditadas de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015 vy
coauditadas a 31 de diciembre 2016.

e Analisis del inventario detallado de los activos inmobiliarios a 31 de diciembre de 2016
(coste, provisiones, valor contable) y valoraciones a 31 de diciembre de 2016 realizadas
por CBRE.

e Mantenimiento de diversas reuniones con la Direccion de la Sociedad.

e Entendimiento de la normativa vigente aplicable a las SOCIMI en Espana.

e Obtencién de una carta de representacién de los Administradores de la Sociedad en la
qgue se informa que CBRE ha tenido acceso a todos los datos e informacién para la
adecuada realizacién de su trabajo, asi como que CBRE ha sido informado de todos
aquellos aspectos relevantes que afectar significativamente a los resultados del mismo.

e Obtencién de confirmaciéon de los abogados de la Sociedad acerca de los pleitos,
contenciosos y litigios de la Sociedad.
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e Comentarios con la Direccién de la Sociedad, con el fin de confirmar que no se han
producido, con posterioridad a la fecha de valoracién (31/12/2016), acontecimientos de
importancia que podrian afectar a la valoracién.

e Otros analisis y revisiones de informacién que CBRE ha considerado relevantes para la
realizacion de su trabajo.

e lectura de las actas de la Sociedad desde el 1 de enero de 2015 hasta la fecha del
informe.

2. Valor de mercado de los activos inmobiliarios (GAV)

Para el célculo del Valor Ajustado de los Fondos Propios de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016
CBRE ha tenido en cuenta el valor de los activos a esa fecha. Para ello ha incorporado la valoracién
a 31 de diciembre de 2016 de los activos inmobiliarios en la cartera de la Sociedad a esa fecha.
(Véase Anexo 2 del presente Documento).

La mencionada valoracion de los activos inmobiliarios se ha realizado aplicando la metodologia
RICS de acuerdo con las IVS, bajo la hipdtesis de “Valor de Mercado” (GAV), definido como:
“Cuantia estimada por la que un bien o deuda podria intercambiarse en la fecha de la Valoracion
entre un comprador dispuesto a comprar y un vendedor dispuesto a vender, en una transaccion
libre tras una comercializacion adecuada, en la que las partes hayan actuado con la informacion
suficiente, de manera prudente y sin coaccion”.

La Sociedad contabiliza sus activos inmobiliarios por el método del precio de adquisicion (neto de
amortizaciones y provisiones) aceptado por el Plan General de Contabilidad, ajustando el valor de
los fondos propios por el efecto del valor de mercado de los activos inmobiliarios menos el valor
neto contable de los mismos antes del calculo del impacto fiscal. De acuerdo a lo anterior, el Valor
Neto Contable, el Valor de Mercado y las Plusvalias/Minusvalias a 31 de diciembre de 2016
qguedan reflejados en el siguiente cuadro:

Edificios Adquiridos 10.469.131,00 € 14.060.000,00 € 3.590.869,00 €
Terrenos y Solares 96.563.852,00 € 119.039.000,00 € 22.475.148,00 €
Promociones en curso ciclo corto 22.250.537,00 € 25.000.000,00 € 2.749.463,00 €
Promociones en curso ciclo largo 3.500.000,00 € 3.500.000,00 € - €
Total Existencias 132.783.520,00 € 161.599.000,00 € 28.815.480,00 €
Total Inmovilizado(*) 222.383.422,00 € 1.845.905.000,00 € 1.624.542.137,00 €
Total Activos Inmobiliarios 355.166.942,00 € 2.007.504.000,00 € 1.653.357.617,00 €

(*) Incluye un activo en Republica Dominicana con un Valor Neto Contable de 1.021.000 euros no incluido
en el informe de valoracién.
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CBRE ha analizado el resto de partidas de activo y pasivo de la Sociedad para que figuren a valor
de mercado cuando el balance de situacién a 31 de diciembre de 2016 no lo estuviera reflejando o
no lo incluyera. Tras este analisis, el Unico ajuste que CBRE ha realizado en la valoracién societaria
es el correspondiente a la proyeccién de los gastos de estructura de la Sociedad.

3. Ajustes en el valor de mercado de otras partidas del Balance

Adicionalmente a la valoracién de los activos inmobiliarios, CBRE ha analizado el resto de partidas
de activo y pasivo de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 cuyos ajustes por ponerlos a valor de
mercado podrian afectar al valor patrimonial. Sin embargo no se considerd realizar ningun ajuste.

4. Ajuste por valor presente de los gastos de estructura recurrentes que no han sido
considerados en el calculo del GAV

Adicionalmente a las partidas de la cuenta de resultados derivadas de la actividad
inmobiliaria, la Sociedad tiene unos gastos de estructura que son aquellos que no estan vinculados
directamente con la explotacion de los activos inmobiliarios.

Dentro de estos gastos de estructura, la Sociedad incluye los gastos de servicios exteriores, otros
tributos y gastos de personal, no repercutidos a clientes y que sean recurrentes.

Si bien CBRE no ha realizado una valoracion de los mismos, si los ha tenido en
cuenta y ha realizado un andlisis de estos gastos para normalizarlos y asi poder proyectarlos en el
tiempo y calcular su impacto en la valoracion societaria.

La conclusion de este anadlisis arroja que la Sociedad asume unos gastos de estructura
normalizados no vinculados directamente con la actividad inmobiliaria que ascienden
aproximadamente a 4,4 millones de euros al afio.

Se ha calculado su valor presente mediante un descuento de flujos de caja de estos costes
proyectado a 10 afos partiendo de los gastos de estructura normalizados (la tasa de descuento
utilizada es el promedio de las tasas de descuento ponderadas utilizadas en la valoracién de los
principales activos), con el siguiente resultado:

Rango Bajo 43.149.688 €
Rango Central 47.558.539 €
Rango Alto 52.625.473 €

5. Efecto Fiscal

Célculo del efecto fiscal del ajuste a valor de mercado de los activos inmobiliarios
(plusvalias/minusvalias implicitas) y del resto de ajustes en los otros activos vy
pasivos. Dada la condicion de SOCIMI de la Sociedad, y estimando que Ia
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Sociedad no va a vender los activos, han asumido un tipo impositivo del 0%, en base a las
asunciones de cumplimiento del régimen de SOCIMI antes mencionadas.

6. Rango de valoracion

Célculo del rango de valor de los fondos propios ajustados de la Sociedad neto del
efecto fiscal (partiendo del valor razonable de la Sociedad y aplicando
sensibilidades a la valoracién de los activos inmobiliarios, han calculado el rango bajo

y el rango alto del valor de la Sociedad).

modo, el rango de valor de los fondos propios de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 calculado

por CBRE seria, tal y como se puede observar en la siguiente tabla, entre 1.987.637.110 €y 2.123.043.976 €.

Capital Social 52.000.000 € 52.000.000 € 52.000.000 €
Reservas 332.340.893 € 332.340.893 € 332.340.893 €
Resultado del Ejercicio 65.462.405 € 65.462.405 € 65.462.405 €

Fondos Propios a 31/12/2016

Ajuste valor de mercado activos
inmobiliarios a 31/12/2016
Costes de Estructura

TRIPLE NAV a 31/12/2016

449.803.298 €

1.590.459.286 €

52.625.473 €
1.987.637.110 €

449.803.298 €

1.653.357.617 €

47.558.539 €
2.055.602.375 €

449.803.298 €

1.716.390.366 €

43.149.688 €
2.123.043.976 €

Para mas detalle sobre la Valoracién de la totalidad de acciones de la Sociedad, véase el punto 1.6.5 del

presente documento.

De acuerdo con la informacién disponible y los procedimientos empleados, asi como con la metodologia

de valoracién utilizada, CBRE ha estimado que, el rango potencial de valores de la totalidad de las

acciones de la Sociedad, segiin el método de valoracién por Valor Ajustado de los Fondos Propios, a 31 de

diciembre de 2016 estaria comprendido entre mil novecientos ochenta y siete millones seiscientos treinta

y siete mil ciento diez euros (1.987.637.110 €) y dos mil ciento veintitrés millones cuarenta y tres mil

novecientos setenta y seis euros (2.123.043.976 €), lo que da un precio por accién de la Sociedad

comprendido entre setenta y seis euros y cuarenta y cuatro céntimos de euro (76,44 €) y ochenta y un

euros y sesenta y cinco céntimos de euro (81,65 €).

1.987.637.110 € 2.055.602.375 € 2.123.043.976 €
76.44€ 79,06€ 81,65€
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El Consejo de Administracion celebrado el 10 de abril de 2017, ha fijado un valor de referencia de cada
una de las acciones (26.000.000 de acciones representativas del capital social de la Sociedad), en 79,00 €,
lo que supone un valor total de la Sociedad de dos mil cincuenta y cuatro millones de euros
(2.054.000.000 €). Esta valoracion de la Sociedad esta dentro del intervalo de valoracién establecido por
CBRE.

Antes de adoptar la decisién de invertir adquiriendo acciones de GGC SOCIMI, ademas de toda la
informacién expuesta en este Documento Informativo, deben de tenerse en cuenta, entre otros, los
riesgos que se enumeran en el apartado 1.23, que podrian afectar de manera adversa al negocio, los
resultados, las perspectivas o la situacion financiera, econdmica o patrimonial del Emisor, siendo los
principales:

Accionista mayoritario

La Sociedad se encuentra controlada por un accionista mayoritario, Don Tomas Olivo Lépez (véase punto
1.17 del presente Documento), cuyos intereses podrian resultar distintos de los nuevos accionistas que
mantendrdn una participacién minoritaria, ya que con la composiciéon actual del accionariado muy
dificilmente podran influir en la adopcidon de acuerdos en la Junta General de Accionistas ni en el
nombramiento de los miembros del Consejo de Administracion.

Por lo tanto no se puede asegurar que los intereses del accionista de referencia coincidan con los
intereses de los futuros compradores de las acciones de la Sociedad.

Esta situacidn, también podria afectar a otros aspectos de la Sociedad, que se desarrollan en detalle mas
adelante, y entre los que destaca el saldo vivo de unos préstamos concedidos (99.145.018,77 €) a otras
empresas vinculadas (GGC América S.A. y GGC Inversiones Inmobiliarias, S.A. y a una tercera con menor
cuantia denominada Guavaberry Golf Club, S.A.) directamente con Don Tomas Olivo Lépez. Debe tenerse
en cuenta, tal y como se explica en el punto 1.19.1 del presente Documento, que la aparicidon de estos
préstamos en los estados financieros de la Sociedad, es una situacidon sobrevenida motivada por el
proceso de reestructuracion societaria previa y no debe entenderse como una actividad ordinaria de la
Sociedad.

También es importante tener en cuenta, tal y como se explica en el punto 1.6.0 del presente Documento,
que la contratacidon de la mayoria de las actuaciones necesarias para la construccion de los Centros
Comerciales, se adjudica de forma directa y sin mediar concurso o licitacién publica a empresas
constructoras, pues el accionista de referencia controla de manera directa o indirecta, empresas
dedicadas a la construccién.

Riesgos de pérdidas derivadas de procedimientos legales y regulatorios

A diferencia de las inversiones realizadas en otras empresas similares, el inversor debera tener muy en
cuenta a la hora de evaluar y ponderar sus criterios de decisién, que en esta Sociedad, por distintos
motivos que se desarrollan en el punto 1.19.4 y reflejados en las Cuentas Anuales auditadas
correspondientes a los ejercicios 2014, 2015 y coauditadas correspondientes al ejercicio 2016 (Anexo 4),
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existe el riesgo de que la Sociedad sufra pérdidas derivadas de procedimientos legales y regulatorios que
surjan de las relaciones de la Sociedad con sus clientes, competidores, empleados, instituciones o
cualquier otro agente.

En la actualidad, tal y como se explica en el punto 1.19.4, la Sociedad se encuentra inmersa en diversos
procedimientos legales, en el caso de que alguno o incluso la totalidad de los mismos, tuviera una
evolucién negativa, no tendrian un efecto significativo en la cuenta de resultados de la Sociedad, ya que
se encuentran, tal y como aparecen en las cuentas anuales presentadas auditadas (Anexo 4 del presente
Documento Informativo), dotados a fecha del presente Documento.

No obstante lo anterior, en el caso de que se produjesen dichas evoluciones negativas, éstas si podrian
afectar a la situacién financiera de la Sociedad en términos de liquidez, ya que podria darse el caso de
gue, en ese momento no tuviera liquidez suficiente para hacer frente a dichas cantidades con su tesoreria,
teniendo que recurrir en su caso a financiacidn bancaria para hacer frente a las cantidades que podrian
faltar.

La Sociedad ha ido dotando diferentes provisiones por los Litigios que actualmente tiene en vigor, cuya
cantidad final acumulada asciende a 108.017.603,84 € a 31 de diciembre de 2016 (107.324.925,17 € a 31
de diciembre de 2015), tal y como ha sido formalmente reconocido en las cuentas anuales auditadas y
coauditadas, desarrolladas en el apartado 1.19.1. del presente Documento.

En relacién con los Litigios y con la Sentencia pendiente de ejecucidn que recae sobre el Centro Comercial
La Cafiada, (desarrollado y explicado en el punto 1.19.4 del presente Documento) se esta pendiente de las
instrucciones directas del Juzgado sobre el alcance de la misma de forma detallada.

En relacion con dicha ejecucién, el Ayuntamiento de Marbella, a fecha de 24 de Marzo de 2017, y
contestando al requerimiento de informacidn al Tribunal sobre el estado de ejecucidon de Sentencia,
refleja en sus conclusiones lo siguiente:

“El unico objeto posible de ejecucion judicial debe ser la anulacidn de la licencia de 2003, y sus
efectos, sin que pueda afectar ni a la superficie ni a la edificabilidad derivadas de la licencia de
2001, por la que se aprobd el proyecto bdsico de ampliacion “

Por lo tanto tal y como se ha expuesto, la Sociedad esta sujeta a la interpretacién final del Juez, una vez
recibida la anterior contestacién del Ayuntamiento de Marbella.

A la fecha de elaboracidn de este Documento y teniendo en cuenta la situacidon procesal actual, la
Sociedad no puede ni debe, realizar estimaciones o presunciones sobre la repercusién final de dicha
aclaracioén, ni siquiera los plazos en que ésta se podria llevar a cabo ya que podrian influir, crear opiniéon o
alterar la informacién oficial generada por los distintos intervinientes. Cualquier interpretacién sobre los
costes y plazos que finalmente pueda llegar a suponer la conclusion del Juez, seria subjetiva y podria
inducir a conclusiones arbitrarias que podrian distar mucho de lo que finalmente pueda llegar a ser en la
realidad. Son distintas las interpretaciones y los ambitos de actuacion sobre los que puede recaer la
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decisién del Juez, por lo que de forma prudente conviene no aventurar interpretaciones e hipdtesis
carentes de rigor.

No obstante todo lo descrito anteriormente, a falta de la limitacidn final del alcance de ejecucidn de esta
sentencia, y con el objeto de comunicar a los posibles inversores los efectos en las cuentas y estados
contables de la Sociedad, la Sociedad tiene dotada una provisidon para estos efectos reflejada en sus
cuentas anuales en cada uno de los ejercicios contables.

La Sociedad para estos efectos utiliza los servicios de importantes y reconocidos despachos de abogados
especializados en dichos temas, y hace un seguimiento interno permanente de la evolucion de dicha
situaciéon tanto con la Hacienda Publica como con las distintas Administraciones Publicas, Comunidades
Autdnomas, Estado, Ayuntamientos, o particulares que les pueda afectar.

Ademas de las cantidades y epigrafes anteriormente expuestos, el inversor debera tener muy en cuenta a
la hora de realizar sus inversiones, que la informacidn con que se han evaluado los riesgos, asi como la
valoracion de la propia Sociedad, es aquella disponible en el momento de presentar este Documento, por
lo que si desea realizar una inversidn en acciones de la sociedad, posterior a su incorporacién a cotizar al
MAB, debera estar atento y confirmar si la Sociedad, a través de los distintos medios de informacién que
posee se obliga de acuerdo con las normas del MAB, actualizando la evolucidn y/o cuantificacién de todos
y cada uno de los litigios.

De la misma manera, cualquier inversor deberd tener en cuenta que con independencia de la
cuantificacion de los distintos litigios, en funcion de la evolucién de los distintos procesos, podria
registrarse una desviacion sobre las cantidades expuestas, que en su caso afectarian a la cotizacién y a la
valoracion de la Sociedad.

También se debe tener en cuenta que pueden haber determinados factores que, con la informacién
disponible en la actualidad, no pueden cuantificarse de una forma racional, objetiva y documentada. En
concreto uno de ellos es la imposibilidad de determinar los plazos efectivos sobre la posible ejecucién de
las distintas sentencias, asi como el impacto directo e indirecto que éstas podrian tener sobre la evoluciéon
del negocio y los ingresos de la Sociedad.

Por lo tanto, antes de tomar cualquier decisidn sobre la inversién en esta Sociedad, se recomienda, tal y
como se expone en el presente Documento, que ademas de hacerlo asesorado por un experto, se
consulte previamente los distintos comunicados que en su momento la Sociedad vaya realizando sobre la
evolucién de dichos litigios, tanto en su pagina web oficial (www.generaldegalerias.com) como en la
pagina del MAB (www.bolsasymercados.es/mab) en la que de manera regular se informara al Mercado
sobre la evolucién y en su caso, sobre las nuevas estimaciones de los litigios.

Riesgo de Plusvalias Latentes en caso de venta de los inmuebles

La Sociedad tiene un impuesto de plusvalias latentes de aproximadamente 350 millones de euros, cuyo
impacto no ha sido estimado en el informe de valoracién societaria realizado por CBRE debido a la
vocacion no vendedora de la Sociedad.
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CBRE, en su informe de valoracion societaria, recoge en una nota explicativa en la que se pone de
manifiesto, que en caso de venta de determinados inmuebles, se puede producir el devengo de una
cantidad significativa de impuestos correspondientes a los impuestos que en su momento se tendrian que
pagar en caso de venta de los mismos.

Como quiera que no existe ni ha existido vocacién de rotacién ni de venta de inmuebles en la Sociedad,
se ha considerado que no procede realizar ningun ajuste en la valoracion de la Sociedad, al no existir en la
actualidad la voluntad de venta de todos o alguno de los inmuebles integrantes de la cartera de activos de
la Sociedad, ni el plazo en el que estos se venderian.

No obstante lo anterior, el inversor debera tener en cuenta que si se diera esta situaciéon de venta de
inmuebles, la Sociedad se tendria que hacer cargo de unos gastos fiscales que no se encuentran recogidos
en el informe de valoracion de la Sociedad.

A continuacion se transcribe la mencidn expresa de la nota del experto inmobiliario sobre esta situacion
“dada la vocacion no vendedora de la Sociedad, y al no disponer de valor de mercado de los activos en el
momento de acogerse al régimen de SOCIMI, no se ha estimado el impacto que pudiera tener la aplicacion
del articulo 12.1.c) de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), en virtud del cual, la renta derivada de la
transmision de inmuebles poseidos con anterioridad a la aplicacion del régimen de SOCIMI, realizada en
periodos en que es de aplicacion dicho régimen, se entenderd generada de forma lineal, salvo prueba en
contrario, durante todo el tiempo de tenencia del inmueble transmitido. La parte de dicha renta imputable
a los periodos impositivos anteriores se gravard aplicando el tipo de gravamen (25%) y el régimen
tributario anterior a la aplicacion del régimen fiscal especial de las SOCIMI (en caso de que la Sociedad
vendiera algun activo, seria de aplicacion este impuesto para la parte proporcional de plusvalia asignada a
los afios transcurridos entre la adquisicion del activo y la entrada de la Sociedad en el régimen de SOCIMI,
respecto a los afios totales de posesion del activo. En el hipotético caso de que la Sociedad decidiera
vender todos los activos, el impacto negativo de este ajuste sobre la valoracion societaria estaria entorno
a los 350 millones de euros)”.

En este sentido, existe el riesgo de que lo explicado anteriormente afecte significativamente en el
negocio, resultados, valoracién y situacién financiera de la Sociedad, si finalmente se procediera a
enajenar los inmuebles tal y como se ha desarrollado anteriormente.

Las cantidades referidas al impuesto de plusvalias estan actualizadas con los datos y las valoraciones
disponibles a fecha del presente del Documento, por lo que el transcurso del tiempo puede hacer que las
distintas hipdtesis que se han tenido en cuenta para la realizaciéon de dichos calculos puedan variar de
forma positiva.

Asi mismo se debe tener en cuenta a la hora de evaluar este impacto del impuesto sobre las plusvalias
latentes que, de acuerdo con la Ley de SOCIMI, articulo 12. 1. c), con el paso del tiempo se produce una
disminucién de forma lineal de la tributacién de estas plusvalias a medida que dichos activos se
encuentran dentro del balance de la Sociedad y ésta se encuentra sujeta el régimen tributario especial de
las SOCIMI. Para el calculo de dichos impactos se recomienda la consulta con expertos fiscalistas o
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analistas de empresas que evalien adecuadamente como afectaria en la valoracién o en la cotizacién de
la Sociedad el paso del tiempo y previsible en el precio de venta que en cada momento van teniendo las
distintas variables.

Riesgo de Pago del principal y de Tipo de Cambio por préstamos concedidos a empresas vinculadas al
accionista mayoritario Don Tomas Olivo Lépez

La Sociedad tiene inversiones articuladas mediante Cuentas de Crédito a varias Sociedades participadas
por el accionista mayoritario Don Tomas Olivo Ldépez y cuya actividad principal se desarrolla en el
extranjero, en concreto en actividades inmobiliarias en Republica Dominicana. La concesion de estos
préstamos no se corresponde con la actividad ordinaria de la Sociedad, sino que, como se explica en el
punto 1.19.1 del presente Documento, la aparicion en los estados financieros de la Sociedad es
consecuencia sobrevenida de las distintas reestructuraciones mercantiles previas. Los saldos pendientes
de cobro a 31 de diciembre de 2016 ascienden a 99.145.018,77€ (véase desglose detallado de los mismos
en el punto 1.19.1 del presente Documento), los principales riesgos que se deberian tener en cuenta y que
bajo determinadas circunstancias podrian llegar a producirse son:

e Los préstamos se han realizado principalmente a dos empresas, GGC Américas S.A. y GGC
Inversiones Inmobiliarias, S.A. y a una tercera con menor cuantia denominada Guavaberry Golf
Club, S.A., cuyo accionista de referencia es Don Tomas Olivo Lépez por lo que podria darse el caso
concreto de que sus intereses en la Sociedad fueran contrarios a los que tiene en las Sociedades
qgue han recibido estos préstamos y que al no estar alineados podria tener un resultado adverso
para la Sociedad ya que éstas podrian no llegar a pagar la totalidad o hacerlo parcialmente.

e las cantidades de principal e intereses pendientes de pago, en caso de una demora significativa o
el impago de los mismos de forma total o parcial, podria tener un efecto negativo sobre los
estados financieros de la Sociedad, sobre su valoracién y sobre su cotizacion.

Los motivos principales que podrian darse para estas hipotesis de posible impago por las
Sociedades que recibieron estos préstamos podrian ser entre otros, (i) falta de liquidez de cada
una de las Sociedades, (ii) por la imposibilidad de llevar a cabo los desarrollos urbanisticos
previstos, (iii) por cambios politicos, fiscales o en los tratados y convenios de doble imposicién con
Republica Dominicana.

La Sociedad ademdas de dotar las oportunas dotaciones contables y su reflejo en las
correspondientes auditorias o revisiones limitadas, comunicaria al Mercado el Hecho Relevante
correspondiente que reflejaria tal situacion.

e Parte de estas inversiones estan realizadas en Délares Americanos (USD), (ver cuadro explicativo
en el punto 1.19.1 del presente Documento). En consecuencia, estan sujetas a riesgo por tipo de
cambio debido a las posibles fluctuaciones de la moneda, no teniendo contratados instrumentos
de cobertura de tipo de cambio.

e la Sociedad, bajo determinadas circunstancias y a raiz de las hipdtesis anteriormente expuestas
podria llegar en su momento, si asi lo estimase oportuno, a acuerdos con dichas Sociedades para
solventar dicha situacién mediante otros acuerdos entre los que podria darse la renovacién o
renegociacion de dichos préstamos con nuevas condiciones o bien otras decisiones
extraordinarias no previstas en el momento de redactar el presente Documento.
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Respecto a la posible toma de decisiones extraordinarias que la Sociedad podria tener que llegar a
tomar bajo circunstancias adversas de dichas sociedades a la hora de la devolucion de las
cantidades pendientes, se deberia tener en consideracién que los intereses de Don Tomas Olivo
Lépez podrian llegar a no estar alineados totalmente con las expectativas de la Sociedad y en su
caso las decisiones tomadas al amparo del control que ostenta en los distintos drganos de control
y gobierno de la Sociedad podrian no ser las mas adecuadas para la misma.
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1 INFORMACION GENERAL Y RELATIVA AL EMISOR Y SU NEGOCIO.

1.1 Persona o personas, que deberdn tener la condicion de administrador, responsables de
la informacion contenida en el Documento. Declaracion por su parte de que la misma,
segun su conocimiento, es conforme con la realidad y de que no aprecian ninguna omision
relevante.

Don Tomas Olivo Lopez, actuando en su calidad de Consejero Delegado de GGC SOCIMI, en nombre y
representacién de la Sociedad, en virtud de las facultades expresamente conferidas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, en fecha 5 de octubre de 2016, asume la responsabilidad por el contenido
del presente Documento Informativo de Incorporacién, cuyo formato se ajusta a la normativa y regulacion
del Mercado Alternativo Bursatil prevista para el segmento de Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversidn en el Mercado Inmobiliario (en adelante, “SOCIMI”) establecida en la Circular del MAB 14/2016
(“MAB sOCIMI”).

Don Tomas Olivo Lépez, como responsable del presente Documento Informativo, declara que la
informacién contenida en el mismo es, segiin su conocimiento, conforme con la realidad y que no incurre
en ninguna omisién o defecto relevante.

1.2 Auditor de cuentas de la Sociedad.

Laes Nexia Auditores, S.L. (en adelante, "Laes Nexia") fue reelegido auditor de la Sociedad en la Junta
General de accionistas de la Sociedad celebrada con caracter universal y extraordinario el dia 30 de Junio
de 2014 para llevar a cabo la auditoria de sus cuentas anuales. El nombramiento se efectud por el plazo de
3 anos, de 2014 a 2016. Laes Nexia son los auditores de la Sociedad desde el aino 1999.

Laes Nexia es una sociedad domiciliada en Madrid, Calle José Lazaro Galdiano, 4, inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, al Tomo 4686, Folio 29, Seccién 82, Hoja M-77002, Inscripcién 162, con C.I.F. nimero
B-79250569, inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas bajo el nimero S-0274.

Laes Nexia se constituyé en 1989. En 2004 adquirid la condicién de miembro de Nexia International,
siendo esta la décima organizacion auditora del mundo por volumen de facturacién.

Finalmente, cabe destacar que la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el pasado 28 de
diciembre de 2016, acordé nombrar a Deloitte, S.L. como Coauditores de la Sociedad para los ejercicios
2016, 2017 y 2018. (Encargandoles junto a Laes Nexia cuyo nombramiento permanece en vigor para el
ejercicio 2016).

La Junta General tiene previsto adoptar el acuerdo de prorrogar el nombramiento de Laes Nexia como
auditor los ejercicios 2017 y 2018, permaneciendo asi el régimen de coauditoria para dichos ejercicios.

Deloitte, S.L.es una sociedad domiciliada en Madrid, Plaza Palo Ruiz Picasso 1, Torre Picasso, con CIF B-
79104469, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 13.650, Folio 188, Seccidn 8, Hoja M-
54414, e inscrita en el Registro Oficial de Auditores de cuentas S0692.
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Los Administradores de GGC SOCIMI, en el marco de la incorporacion de sus acciones al MAB, han
formulado las Cuentas Anuales correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2014, 31 de diciembre de 2015, que han sido auditadas por Laes Nexia, y 31 de diciembre de 2016 que
han sido objeto de Coauditoria por Laes Nexia y Deloitte. Las Cuentas Anuales han sido formuladas por los
Administradores de la Sociedad de acuerdo con el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1514/2007 y el resto del marco normativo. Dichas Cuentas Anuales Auditadas se adjuntan como
Anexo 4 al presente Documento Informativo.

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

General de Galerias Comerciales SOCIMI, S.A. es una sociedad mercantil anénima de duracién indefinida y
con domicilio social en Madrid, calle Veldzquez 150, 62-Derecha, Madrid, con N.I.F. nimero A-81171332.
Fue constituida por tiempo indefinido bajo la denominacién de “General de Galerias Comerciales S.A.” por
medio de escritura otorgada el dia 12 de abril de 1995 por el Notario de Madrid, Don Enrique Franch
Valverde, bajo el nimero 895 de su protocolo. La Sociedad consta inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid, con fecha 22 de mayo de 1996 en el Tomo 9512, Libro O, Folio 34, Seccién 8, Hoja M-152899,
Inscripcion 1.

El objeto social de GGC SOCIMI esta indicado en el articulo 2 de sus estatutos sociales cuyo texto se
transcribe literalmente a continuacién:

ARTICULO 2.- OBJETO SOCIAL

La Sociedad tiene por objeto:

La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento (CNAE
6820). La actividad de promocion incluye la rehabilitacion de edificaciones en los términos establecidos en
la Ley 37/1992 del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

La tenencia de participaciones en el capital de otras sociedades cotizadas de inversion en el mercado
inmobiliario (SOCIMI) o en el de otras entidades no residentes en territorio espafiol que tengan el mismo
objeto social principal 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. 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 a que se refiere el
articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre reguladora de las Sociedades Anénimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario, o la norma que lo sustituya asi como los demds requisitos
establecidos en el articulo 2 de la referida Ley. 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 (CNAE 6420).
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Promocion Inmobiliaria (CNAE 4110). Construccion de edificios tanto de cardcter residencial (CNAE 4121)
como no residencial (CNAE 4122). Compraventa de bienes inmuebles por cuenta propia (CNAE 6810).
Alquiler de fincas rusticas propias (CNAE 6820).

Quedan excluidas aquellas actividades para cuyo ejercicio la Ley exija requisitos que no pueden ser
cumplidos por esta Sociedad.

Las actividades integrantes del objeto social podrdn desarrollarse tanto en el territorio nacional como en el
extranjero.

1.4 Breve exposicion sobre la historia de la empresa, incluyendo referencia a los hitos mds
relevantes.

1.4.1 Nombre legal y comercial

La denominacidn social de la Compaiiia es General de Galerias Comerciales SOCIMI S.A., siendo su nombre
comercial “GGC SOCIMI”.

1.4.2 Acontecimientos mds importantes en la historia de la Sociedad.

e 12 de abril de 1995: Constitucidn de la sociedad General de Galerias Comerciales S.A. por tiempo
indefinido, bajo la denominacién de “General de Galerias Comerciales S.A.” por medio de
escritura otorgada el dia 12 de abril de 1995, por el Notario de Madrid, Don Enrique Franch
Valverde, como sustituto de Don Fernando de la Camara Garcia, bajo el nimero 895 de su
protocolo. La Sociedad consta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, con fecha 22 de mayo
de 1996 en el Tomo 9512, Libro 0, Folio 34, Seccion 8, Hoja M-152899, Inscripcion 1.

El capital social inicial a la fecha de constituciéon de la Sociedad ascendia a un importe de diez
millones de pesetas (10.000.000 ptas.), representado en mil acciones (1.000) nominativas, de un
valor nominal de diez mil pesetas (10.000 ptas.).

Las mil acciones puestas en circulacion, fueron totalmente suscritas y desembolsadas solo en
cuanto a un 25% de su valor nominal, lo que representaba la cantidad de 2.500.000 pesetas, en la
forma en la que se expresa a continuacion:

a. Don Ramadn Olivo Lépez, suscribié 100 acciones, nimeros 1 a 100 ambos inclusive por su
valor nominal de 1.000.000 ptas.

b. Dofia Sandra Ravich Calafell, suscribié 100 acciones, nimeros 101 a 200 ambos inclusive,
por su valor nominal de 1.000.000 ptas.

c. La Sociedad Prourbe Gestién Comercial, S.L. representada y controlada por Don Tomas
Olivo Lépez suscribio las 800 acciones restantes, numeros 201 a 1.000 ambos inclusive por
su valor nominal de 8.000.000 ptas.

19



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI
GGC SOCIMI, S.A.
Junio 2017

26 de Diciembre de 1997: Ampliacién de Capital. Por acuerdo de la Junta General Extraordinaria
de Accionistas celebrada el 26 de diciembre de 1997, y elevada a publico en esa misma fecha ante
el Notario de Marbella, D. Mauricio Pardo Morales, como sustituto y para el protocolo nimero
4.219 de orden de su compafiero de residencia D. Alvaro E. Rodriguez Espinosa, que causé la
inscripcion el 24 de marzo de 1999 en el Registro Mercantil de Malaga al tomo 1991, seccidn 8,
libro 904, hoja MA-28538, inscripcidn 52, la Sociedad amplid su capital en la cantidad de
quinientos millones de pesetas (500.000.000 ptas.) mediante la emisidn y puesta en circulacion de
guinientas mil nuevas acciones nominativas ordinarias, de la Serie B, de mil pesetas (1.000 ptas.)
de valor nominal cada una de ellas, numeradas correlativamente de la 1 a la 500.000, ambas
inclusive, con los mismos derechos politicos y econdmicos que las anteriores. Las nuevas acciones
se emitieron a la par, todos los accionistas de la Sociedad renunciaron al ejercicio del derecho de
suscripcidn preferente del que gozaban y asimismo admitieron tres nuevos socios: EUROPEA DE
COMPLEJOS COMERCIALES, S.A., representada por Don Tomas Olivo Lépez; PROYECTOS SAMARA,
S.L., representada por Dfia. Sandra Ravich Calafell; y OBRAS CIVILES Y COMERCIALES RAISA, S.L.,
representada por D. Ramén Olivo Ldpez. Las nuevas acciones emitidas fueron suscritas en su
totalidad y desembolsadas del modo siguiente:

= EUROPEA DE COMPLEJOS COMERCIALES, S.A., representada y controlada por
Don Tomds Olivo Lépez, suscribié 400.000 acciones, numeros 1 al 400.000, ambos
inclusive, por su valor de CUATROCIENTOS MILLONES DE PESETAS (400.000.000
Ptas.) y desembolsé el 100% del valor de las acciones suscritas mediante ingreso
en metalico y en moneda nacional a favor de la sociedad GENERAL DE GALERIAS
COMERCIALES, S.A.

= PROYECTOS SAMARA, S.L., suscribio 50.000 acciones, numeros 400.001 al
450.000, ambas inclusive, por su valor de CINCUENTA MILLONES DE PESETAS
(50.000.000 Ptas.) y desembolsd el 25% del valor nominal de cada una de las
acciones por ella suscritas, mediante ingreso en metalico y en moneda nacional a
favor de la sociedad GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES, S.A., quedando el
restante 75% pendiente de desembolso, en efectivo metalico, en el plazo de cinco
afios
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=  OBRAS CIVILES Y COMERCIALES RAISA, S.L., suscribié 50.000 acciones, numeros
450.001 al 500.000, ambos inclusive, por su valor de CINCUENTA MILLONES DE
PESETAS (50.000.000 Ptas.) y desembolsé el 25% del valor nominal de cada una
de las acciones por ella suscritas, mediante ingreso en metdlico y en moneda
nacional a favor de la sociedad GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES, S.A.,
guedando el restante 75% pendiente de desembolso, en efectivo metalico, en el
plazo de 5 afos.

Como consecuencia de lo anterior el capital social quedé fijado en la cifra de quinientos diez
millones de pesetas 510.000.000 ptas. (3.065.161,73 €), representado por dos clases distintas de
acciones, todas ellas nominativas y con derecho a voto: a) la Clase A, constituida por mil acciones,
numeros de la 1 a la 1.000, ambas inclusive, con un valor nominal de diez mil pesetas cada una de
ellas, totalmente suscritas y desembolsadas; y b) la Clase B, constituida por quinientas mil
acciones, numeros 1 al 500.000, ambas inclusive, con un valor nominal de mil pesetas cada una de
ellas que quedaron totalmente suscritas y desembolsadas en la proporcién anteriormente
descrita.

25 de Mayo de 1999: Cesion de acciones. Dofia Sandra Ravich Calafell cede y transmite a la
mercantil “Europea De Complejos Comerciales S.A”, que acepta y adquiere, 100 acciones
nominativas de 101 a 200 ambas inclusive de la clase A, por un importe de 38.167,78 €. La
mercantil “Proyectos Samara, S.L.” cede y trasmite a la mercantil “Europea De Complejos
Comerciales S.A” , que acepta y adquiere 50.000 acciones nominativas de 400.001 al 450.000
ambas inclusive de la serie B por un importe 1.908.388,78 €. Mediante escritura otorgada ante el
Notario Marbella (Malaga), D. Alvaro E. Rodriguez Espinosa, con el nimero 2.262 de su orden de
protocolo.

27 de octubre de 2011, Venta de acciones. Don Ramén Olivo Lépez vende y transmite a la entidad
mercantil “Tolivo Corporation 2001, S.L.”, que compra y adquiere en pleno dominio, 17 acciones,
las nominativas nimeros 4 a la 20, ambas inclusive, de la entidad “General De Galerias
Comerciales S.A.”, por un importe de 66.756,29 €. Mediante escritura otorgada ante el Notario de
Marbella (Malaga), D. Alberto Jesus Hinojosa Bolivar, con el nimero 1.471 de su orden de
protocolo.

27 de octubre de 2011, Venta de acciones. Don Ramén Olivo Lépez vende y transmite a Don
Tomas Olivo Lépez que compra y adquiere en pleno dominio, 3 acciones, las nominativas nimeros
1 a la 3, ambas inclusive, de la entidad “General De Galerias Comerciales S.A.”, por un importe de
11.780,52 €. Mediante escritura otorgada ante el Notario de Marbella (Malaga), D. Alberto Jesus
Hinojosa Bolivar, con el nimero 1.470 de su orden de protocolo.

27 de octubre de 2011, Reduccion de Capital Social. Elevacidn a publico de los acuerdos de Junta
General de Accionistas de 24 de octubre de 2011 mediante escritura otorgada ante el Notario de
Marbella (Malaga), D. Alberto Jesls Hinojosa Bolivar, con el nimero 1.468 de su orden de
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protocolo y complementada por la otorgada ante el mismo Notario el dia 21 de diciembre de
2011 con numero 1.815 de orden de protocolo, la Sociedad redujo su capital social en la cantidad
de trescientos cinco mil trescientos catorce euros con quince céntimos (305.314,15 €). Mediante
la amortizacion de 80 acciones de la clase A, nimero 21 a 100 ambas inclusive y 50.000 acciones
de la clase B, numero 450.001 a 500.000 ambas inclusive, todas ellas representadas mediante
anotaciones en cuenta, con la finalidad de devolucidn de aportaciones por dichas acciones a dos
accionistas salientes (Don Ramon Olivo Lépez y Obras Civiles Comerciales Raisa SL). La reduccién
se efectlia amortizando las acciones numeradas 21 a 100, ambas inclusive, de la clase A, y 450.001
a 500.000, ambas inclusive, de clase B. Como consecuencia de la amortizacidon se reenumeran las
acciones de la entidad, los nimeros 921 a 1000 pasan a ser las numeros 21 a 100 (de la clase A).
Las acciones nimero 450.001 a 500.000 quedan amortizadas y dado que son las ultimas de la
numeracion no es necesario su reenumeracion (de la clase B). Escritura inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid al tomo 9512, folio 216, seccidn 8, Hoja M-152899, inscripcién 7.

Una vez efectuada la reduccién de capital en la Sociedad General de Galerias Comerciales, S.A., los
accionistas de la Sociedad fueron:

Don Tomdas Olivo Ldopez, Acciones: serie A de 1 a 3; Capital suscrito: 180,30 €; Porcentaje:
0,0065%.

Tolivo Corporation 2001, S.L., Acciones: serie A de 4 a 20; Capital suscrito: 1.021,72 €; Porcentaje:
0,0370%.

EUROPEA DE COMPLEJOS COMERCIALES S.A., Acciones: serie A de 21 a 120; Capital suscrito:
6.010,12 €; Porcentaje: 1,7422%.

PROURBE GESTION COMERCIAL, S.L., Acciones: serie A de 121 a 920; Capital suscrito: 48.080,97 €;
Porcentaje: 0,2178%.

EUROPEA DE COMPLEJOS COMERCIALES S.A., Acciones: serie B de 1 a 450.000; Capital suscrito:
2.704.554,47 €; Porcentaje: 97,9965%.

El total de capital social fue de: 2.759.847,58 € (459.200.000 ptas) dividido en 920 acciones de
clase A de 60,10 € (10.000 ptas) de valor nominal y 450.000 acciones de clase B de 6,01 € (1.000
ptas) de valor nominal.

10 de agosto de 2015, elevacion a publico de compraventa de acciones mediante escritura
otorgada ante el Notario de Marbella (Malaga), D. Alberto Jesus Hinojosa Bolivar, con nimero
2.246 de su protocolo, en la que la sociedad Europea de Complejos Comerciales, S.A. adquirié por
un importe de 147.922,78 €, una participacidon accionarial adicional de General de Galerias
Comerciales, S.A., representativa del 0,0435% del capital social de la Sociedad, siendo los
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vendedores de estas 20 acciones Don Tomds Olivo Lopez (0,0065%) y Tolivo Corporation 2011, S.L.
(0,0370%).

12 de agosto de 2015, elevacion a publico de los acuerdos de Junta General de Accionistas del dia
10 de agosto de 2015, mediante escritura otorgada ante el Notario de Marbella (Malaga), D.
Alberto Jesus Hinojosa Bolivar, con nimero 2274 de su protocolo, en la que se aprueba el
acogimiento de la Sociedad al régimen especial de las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), modificacidn de los articulos 2, 25 y 25 bis de los
Estatutos Sociales de la Sociedad referentes por un lado al objeto social de la misma y por otro
lado al reparto de dividendos para que se adapten a la ley 11/2009 de SOCIMI.

Fue inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 8 de septiembre de 2015, al tomo 9512, seccidn
8, libro 0, Hoja M-152899, inscripcién 119.

22 de septiembre de 2015 Solicitud de aplicacién del Régimen Especial de tributacion para las
SOCIMI, con registro de entrada en la AEAT el 28 de septiembre de 2015. (Anexo 3)

13 de noviembre de 2015, Don Tomds Olivo Lépez, en su condicién de Socio Unico de las
mercantiles PROURBE GESTION COMERCIAL, S.L. y EUROPEA DE COMPLEJOS COMERCIALES,
S.A.U., decidi6, en ejercicio de las competencias atribuidas por la Junta General de ambas
sociedades, la fusién por absorciéon de la mercantii PROURBE GESTION COMERCIAL, S.L.U.
(Sociedad Absorbida) por parte de la sociedad EUROPEA DE COMPLEJOS COMERCIALES, S.A.U.
(Sociedad Absorbente). Dichas decisiones fueron elevadas a publico el dia 13 de noviembre de
2015 ante el Notario de Marbella (Malaga), D. Alberto Jesus Hinojosa Bolivar, con el nimero 3.171
de su protocolo (la “Escritura de Fusion”).

A estos efectos, la Escritura de Fusion fue presentada en el Registro Mercantil de la Provincia de
Madrid, generando el correspondiente asiento de presentacion, el dia 17 de noviembre de 2015y
ha sido calificada, con fecha 5 de enero de 2016, favorablemente por el Registro Mercantil de la
Provincia de Madrid al tomo 9.423, folio 168, seccién 8, hoja M-151455, inscripcion 5. Constando
en la mencionada escritura, la inexistencia de obstaculos registrales para la fusién pretendida de
conformidad con lo estipulado en el articulo 231 del Reglamento del Registro Mercantil.
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En dicha fecha, los dos accionistas de la Sociedad eran EUROPEA DE COMPLEJOS COMERCIALES,
S.A.U.y PROURBE GESTION COMERCIAL, S.L., por lo que tras la ejecucién de la fusién por la que la
segunda resultd absorbida por la primera, la sociedad EUROPEA DE COMPLEJOS COMERCIALES,
S.A.U. devino Accionista Unica de General de Galerias Comerciales, S.A., circunstancia declarada
en la escritura otorgada el dia 17 de marzo de 2016, ante el Notario de Marbella (Malaga) D.
Alberto Jesus Hinojosa Bolivar con el nimero 811 de su protocolo que causé la inscripcion en el
Registro Mercantil de Madrid, el 14 de abril de 2016, al tomo 9512, seccién 8, libro 0, Hoja M-
152899, Inscripcién 12.

28 de diciembre de 2015, Venta de GEDECOM, Gestion y Desarrollo de Espacios Comerciales, S.L.
que a fecha de la enajenacidn se trataba de una Sociedad de responsabilidad limitada con
domicilio social en calle Estrasburgo 5, Centro Comercial Martaré Parc en Matard (Barcelona) y
cuyo accionista Unico era General de Galerias Comerciales, S.A., fue vendida a una persona fisica
sin ningun tipo de vinculacidn con la Sociedad, el 28 de diciembre de 2015. El precio de venta fue
de 100 € por lo que esta operacidn no se trata de un hecho significativo.

17 de Marzo 2016, Don Tomas Olivo Lépez, en su condicién de Socio Unico de la sociedad
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EUROPEA DE COMPLEJOS COMERCIALES, S.A.U., la cual era accionista Unica de General de
Galerias Comerciales, S.A. adoptd, en ejercicio de las competencias atribuidas por la Junta General
de ambas sociedades el 31 de diciembre de 2015, los siguientes acuerdos de operaciones de
modificacion estructural de GGC:

(i) la escision financiera parcial en virtud de la cual la Sociedad traspasard en bloque, por
sucesién universal, una parte de su patrimonio, consistente en la participacién en el
capital social de la mercantil con domicilio en Republica Dominicana, GENERAL DE
GALERIAS COMERCIALES AMERICA, SRL, a favor de una sociedad beneficiaria de nueva
creacion que seria constituida a modo de newco que se denominard MAGNIS EMERE,
S.L.U.

(ii) la fusion por absorcidon (fusion inversa) de la sociedad EUROPEA DE COMPLEJOS
COMERCIALES, S.A.U. (Sociedad Absorbida) por parte de la mercantili GENERAL DE
GALERIAS COMERCIALES, S.A.U. (Sociedad Absorbente).

Dichas decisiones fueron elevadas a publico en virtud de la escritura otorgada ante el Notario de
Marbella (Malaga), D. Alberto Jesus Hinojosa Bolivar, el dia 17 de marzo de 2016 con el nimero
812 de su protocolo habiendo procedido a la presentacion telematica del referido titulo, tanto en
el Registro Mercantil de la provincia de Malaga como en el de la provincia de Madrid, el pasado
dia 18 marzo de 2016, generando los respectivos asientos de presentacién correspondientes.
Dicha escritura ha quedado inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 9.512, folio 221,
seccion 8, hoja M-152899, Inscripcién 13.

Como consecuencia de dicha fusidn, el accionista Unico de la Sociedad pasd a ser Don Tomas Olivo
Lépez, circunstancia declarada en la escritura otorgada el 5 de agosto de 2016 que se expone a
continuacion.

5 de Agosto de 2016, Don Tomas Olivo Lépez, en su condicién de Consejero Delegado de la
mercantil “GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES, S.A. UNIPERSONAL”, otorgd la escritura de
desembolso de dividendos pasivos, ante el Notario de Marbella D. Alberto Jesus Hinojosa Bolivar

25



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI
GGC SOCIMI, S.A.
Junio 2017

bajo el nimero 2.317 de su protocolo, acreditando el desembolso de los mismos:

En relaciéon a los dividendos pasivos correspondientes a las acciones de la serie B,
numeros 400.001 al 450.000, ambas inclusive, fueron desembolsados el veintiocho de
noviembre de dos mil once mediante ingreso de DOSCIENTOS VEINTICINCO MIL
TRESCIENTOS SETENTA Y NUEVE EUROS CON CINCUENTA Y CUATRO CENTIMOS
(225.379,54€) en la cuenta corriente de la entidad GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES,
S.A.U.

En relacion con los dividendos pasivos correspondientes a las acciones de serie B,
numeros 450.001 al 500.000, las citadas acciones fueron amortizadas tras los acuerdos de
reduccién de capital social de la entidad GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES, S.A.U.,
segln escritura otorgada en Marbella, el dia 27 de octubre de 2011, ante el Notario
Alberto Jesus Hinojosa Bolivar bajo el nimero 1.468 de su protocolo.

Fue inscrita en el Registro de Madrid el 30 de agosto de 2.016, al tomo 34.519, folio 176,
seccion 8, hoja M-152899, inscripcién 14.

5 de agosto de 2016, elevacién a publico de los acuerdos del Accionista Unico, mediante escritura

otorgada ante el Notario de Marbella (Malaga), D. Alberto Jesus Hinojosa Bolivar, con el nimero
2.319 de su orden de protocolo. Inscrita en el Registro Mercantil de Malaga el 27/09/2016, al
tomo 34519, folio 178, seccion 8, hoja M-152899, inscripcion 16. En particular, el 20 de julio de
2016 el accionista Unico de la Sociedad, adoptd las siguientes decisiones:

Aumentar el capital con cargo a aportaciones dinerarias hasta la cifra de 52.000.000 €
mediante la emision de 4.924.015.242 nuevas acciones nominativas de 1 céntimo de euro
(0,01 €) de valor nominal cada una de ellas, sin prima de emision, pertenecientes a una
Unica clase y serie, estando integramente suscritas y desembolsadas por Don Tomds Olivo
Lopez.

Dejar constancia en el Registro Mercantil del ingreso en la cuenta bancaria de la Sociedad
del importe dinerario pendiente de 225.379,54 € el 28 de noviembre de 2011
correspondiente a las acciones numeros 400.001 a 450.000, serie B, y la reduccién de
capital con amortizaciéon de acciones efectuada en escritura de fecha 27 de octubre de
2011 correspondiente a las acciones numeros 450.001 a 500.000, serie B, quedando
subsanada la situacidn de dividendos pasivos.

Unificaciéon de las dos clases de acciones en una sola clase y una misma serie:
Modificacion del valor nominal de las acciones, fijandolo en 1 céntimo de euro (0,01 €)
por accién, desdoblandolas en las proporciones correspondientes (Split).

Modificacion del Valor Nominal de las acciones fijandolo en 2 € de Valor Nominal y
reenumerandolas de la 1 a la 26.000.000, ambos inclusive.

Cambio del domicilio social de la compafiia a la C/Velazquez 150, 62-Derecha, Madrid.
Aprobacidn de nuevos Estatutos Sociales, con el consecuente cambio de objeto social.
Aprobacidn del Reglamento del Consejo de Administracidn, del Reglamento de la Junta
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General, del Reglamento Interno de Conducta denominado por la Compafia como el
Cédigo General de Conducta de la Compafiia y Reglamento del Comité Etico.

= Declaracién de Unipersonalidad

= Delegacidon de facultades a Don Tomas Olivo Lépez.

Con todo, el Capital Social de la Sociedad quedd fijado en 52.000.000 €. Esta dividido en
26.000.000 de acciones nominativas de 2€ de valor nominal cada una de ellas, pertenecientes a
una Unica clase y serie. Todas las acciones se encuentran integramente suscritas y desembolsadas
y otorgan a sus titulares los mismos derechos.

27 de octubre de 2016, elevacién a publico de los acuerdos del Accionista Unico, adoptados en la
Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas celebrada el 17 de octubre de 2016 en la
que se modificd el Articulo 37.- Reglas especiales para la distribucion de dividendos de los
Estatutos Sociales de la Sociedad, mediante escritura otorgada ante el Notario Maria Lourdes
Quirante Funes con el nimero 522 de su orden de protocolo. Inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid el 05/01/2017, al tomo 34.519, folio 184, seccidn 8, hoja M-152899, inscripcion 20.

El articulo 37 quedd redactado de la siguiente forma:
Articulo 37.- Reglas especiales para la distribucion de dividendos.

1.- Derecho a la percepcion de dividendos. Tendrdn derecho a la percepcion del dividendo
quienes figuren legitimados en los registros contables de la Sociedad de Gestion de los Sistemas
de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, Sociedad Andnima Unipersonal (Iberclear)
en el momento en el que determine la Junta General de Accionistas o el Consejo de
Administracion que haya acordado la distribucion.

2.- Exigibilidad del dividendo. Salvo acuerdo en contrario, el dividendo serd exigible y pagadero a
los 30 dias de la fecha del acuerdo por el que la Junta General o, en su caso, el Consejo de
Administracion hayan convenido su distribucion.

3.- Indemnizacion. En la medida en que la Sociedad se vea sometida al gravamen especial del
19% sobre el importe de los dividendos distribuidos a aquellos accionistas con una participacion
igual o superior al 5% que tributen sobre dichos dividendos a un tipo inferior al 10%, dichos
accionistas indemnizardn a la Sociedad reintegrando a la misma un importe equivalente al 19%
sobre los dividendos percibidos. El importe de la indemnizacion a satisfacer por los accionistas se
compensard contra el importe de los dividendos a pagar a aquellos, pudiendo la Sociedad retener
el importe de la indemnizacion del liquido a pagar en concepto de dividendos. En el supuesto de
que el ingreso percibido por la Sociedad como consecuencia de la indemnizacion tribute en el
Impuesto sobre Sociedades al tipo de gravamen general, el importe de la indemnizacion se
incrementard en la medida necesaria para absorber dicho coste impositivo (i.e. elevacion al
integro.)
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El importe de la indemnizacion serd aprobado por el Consejo de Administracion de forma previa
a la distribucion del dividendo.

4.- Derecho de retencion por incumplimiento de la Prestacion Accesoria. En aquellos casos en los
que el pago del dividendo se realice con anterioridad a los plazos dados para el cumplimiento de
la prestacion accesoria, la Sociedad podrd retener a aquellos accionistas o titulares de derechos
econoémicos sobre las acciones de la Sociedad que no hayan facilitado todavia la informacion y
documentacion exigida en el articulo 7 precedente una cantidad equivalente al importe de la
indemnizacion que, eventualmente, debieran satisfacer. Una vez cumplida la prestacion
accesoria, la Sociedad reintegrard las cantidades retenidas al accionista que no tenga obligacion
de indemnizar a la sociedad.

Asimismo, si no se cumpliera la prestacion accesoria en los plazos previstos, la Sociedad podrd
retener igualmente el pago del dividendo y compensar la cantidad retenida con el importe de la
indemnizacion, satisfaciendo al accionista la diferencia positiva para éste que en su caso exista.

5. Otras reglas. En aquellos casos en los que el importe de la indemnizacion pudiera causar un
perjuicio a la sociedad (por ejemplo, el derivado del incumplimiento del requisito exigido por la
Ley 11/2009 consistente en que al menos el 80% de las rentas del periodo impositivo procedan de
determinadas fuentes), el Consejo de Administracion podrd exigir una indemnizacion de un
importe inferior al calculado de conformidad con lo previsto en el apartado 3 de este articulo o,
alternativamente, retrasar la exigibilidad de dicha indemnizacion hasta un momento posterior.

08 de noviembre de 2016, Don Tomas Olivo Lépez por contrato privado ha dado entrada con la
venta de 89.415 acciones a un total de 25 accionistas minoritarios, que implica la transmision de
un 0,3439% del capital social de la Sociedad.

30 de noviembre de 2016, mediante escritura otorgada ante el Notario D. Alberto Jesus Hinojosa
Bolivar con el nimero 3372 de su orden de protocolo. Pérdida del caracter unipersonal de la
Sociedad. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 15 de diciembre de 2016 en el tomo
34.519, folio 184, seccién 8, hoja M-152899, inscripcion 19.

28 de diciembre de 2016, celebracion de la Junta General Extraordinaria y Universal, en la que se
nombra como Coauditores de Cuentas de esta Sociedad a Deloitte, S.L. para los ejercicios
econdémicos de 2016, 2017 y 2018. Inscrito en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 34.519,
folio 185, seccidn 8, hoja M-152899, inscripcion 22.

7 de febrero de 2017, elevacién a publico de los acuerdos adoptados en la Junta General de 28 de
diciembre de 2016, mediante escritura otorgada ante el Notario Albero Jesus Hinojosa Bolivar con
el nidmero 323 de su orden de protocolo. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el
09/02/2017, al tomo 34.519, folio 185, seccién 8, hoja M-152899, inscripcion 21, en la que se
adoptan los siguientes acuerdos:
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Fijar el nUmero de consejeros en cuatro.

Nombrar como consejero independiente por el plazo de 6 afios a D. José Miguel Cabezas
Argueda.

Designar a D. José Miguel Cabezas Argueda como Presidente de la Comisidn de Auditoria y
Control y de la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones por el plazo de 6 afios.
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RELACION DE INVERSIONES DE LOS ACTIVOS MAS RELEVANTES:

Parque Comercial Mediterraneo 1998 04/12/1998  122.800.000,00 €
Parque Comercial Nevada 1995-2016 23/11/2016  545.000.000,00 €
Parque Comercial La Cafiada 1995-1997 27/05/1997 675.000.000,00 €
Parque Comercial Mataré Parc 1995-2000 13/06/2000 275.000.000,00 €
Parque Comercial Gran Plaza 1998-2002 04/12/2002 162.100.000,00 €
Parque Comercial Las Dunas 2002-2008 05/03/2008 54.700.000,00 €

Los activos que aparecen en la tabla anterior, se encuentran descritos en el punto 1.6.1 del
presente Documento.

1.5 Razones por las que se ha decidido solicitar la incorporacion a negociacion en el MAB-
SOCIMI.

Las razones que han llevado a GGC SOCIMI a solicitar la incorporacién al MAB-SOCIMI son,
principalmente, las siguientes:

e Cumplir con el requisito de cotizacién de las acciones de la Sociedad, al que queda sujeta la
aplicacion del sistema de tributacién a tipo cero en el Impuesto sobre Sociedades previsto para las
SOCIMI en la Ley de SOCIMI.

e Estar en una posicion competitiva ventajosa para realizar posibles adquisiciones de nuevos
activos.

e Reforzar la imagen de transparencia y profesionalidad de la Sociedad de cara a posibles socios,
clientes, proveedores, inversores y a la sociedad en general.

e Situarse en disposicion de atraer a nuevos inversores que consideren atractivo el negocio de la
Sociedad.

e Facilitar la liquidez a los accionistas minoritarios, via cotizacién en un sistema multilateral de
negociacion.

e Permitir la captacién de recursos propios para el futuro crecimiento de la Sociedad mediante la
incorporacién de nuevos inversores.

e Facilitar un nuevo mecanismo de valoracién objetiva de las acciones para los accionistas de la
Sociedad.
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1.6 Descripcion general del negocio del Emisor, con particular referencia a las actividades
que desarrolla, a las caracteristicas de sus productos o servicios y a su posicion en los
mercados en los que opera.

1.6.0 Descripcion general del negocio del Emisor

El negocio de GGC SOCIMI se basa principalmente en la promocién, compra, gestién, explotacién via
arrendamiento, en la actividad de los Centros Comerciales. En el momento de emitir este Documento, del
total de la valoracion de los activos de la Sociedad, éstos superan el 90% de los mismos. No obstante lo
anterior, tal como se desarrolla posteriormente, de forma marginal o sobrevenida, se da el caso de la
tenencia de otro tipo de activo distinto de los Centros Comerciales.

Actividad Principal

La actividad de la Sociedad se basa, casi exclusivamente, en el desarrollo de toda la cadena de valor
relativa a los Centros Comerciales. La actividad se desarrolla desde la (i) adquisicion del suelo, (ii) la
construccion de los distintos inmuebles por cuenta de terceros, (iii) la busqueda y mantenimiento de
operadores (inquilinos) de todos los locales, (iv) el mantenimiento de todos los inmuebles y (v) la
administracién de la Sociedad en su sentido mas amplio de gestidn.

Excepto determinadas actuaciones o actividades muy puntuales, como podrian ser algunas de tipo juridico
y en especial la construccién de los inmuebles, la Sociedad desarrolla la totalidad de las funciones y
actividades necesarias para el desarrollo del negocio con recursos propios, tanto en el aspecto técnico
como humano e incluso financiero.

A continuacidn se desarrollan brevemente cada una de las fases de la cadena de valor del negocio de GGC:

(i) Adquisicidn del suelo. Cada uno de los proyectos que se decide acometer, se inicia una vez que
la Sociedad tiene acumulada la suficiente liquidez como para emprender nuevos desarrollos,
preferentemente con la compra del suelo siempre y cuando cumpla entre otras, las siguientes
condiciones: que se encuentre localizado en poblaciones en donde, previo analisis interno, (i) se
puedan iniciar las actuaciones administrativas necesarias para conseguir todos los permisos
necesarios a nivel local, autonémico y estatal, (ii) tengan la suficiente superficie para incorporar
un parking y (iii) a ser posible, con rapido, facil y directo acceso vias urbanas importantes o
carreteras bien comunicadas con las poblaciones cercanas.

El desarrollo final de estos suelos puede ser a corto plazo si bien en la mayoria de los casos estos
desarrollos suelen ser a medio y largo plazo (minimo 2-3 afios). La permanencia en el balance de
la Sociedad de los mismos se debe por tanto entre otros motivos a que (i) la Sociedad disponga de
la liquidez suficiente para hacer frente a los costes asociados a la construccién del Centro
Comercial proyectado en el caso de que fuera posible urbanisticamente, (ii) a la espera de que los
mismos sean aptos para dichos usos una vez alcanzados los distintos permisos y licencias de cada
una de las administraciones involucradas en proyectos como estos, v (iii) la construccion misma
del inmueble generalmente por empresas vinculadas con Don Tomas Olivo Ldopez. Todo este
periodo de tiempo puede llegar a durar varios afos.
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Ademas de lo anterior, dada la importante superficie necesaria para acometer estos proyectos de
Centros Comerciales, en la mayoria de las situaciones posibles, se hace obligado ir comprando
parcelas y solares a distintos vendedores. Esta acumulacion de todos los terrenos necesarios para
obtener la superficie minima eficiente, junto con los meses que se tarda en obtener todos los
permisos de las distintas administraciones implicadas en el desarrollo, hace que determinados
suelos puedan permanecer varios ejercicios en el Balance de la Sociedad. También se puede dar
el caso de que alguno, o parte de dichos suelos podrian no tener finalmente la utilidad o los
permisos necesarios inicialmente previstos.

(ii) Desarrollo (previa construccion) de los solares. Una vez conseguidos los preceptivos permisos
de las distintas Administraciones y autoridades para la construcciéon de cada uno de los Centros
Comerciales, la Sociedad tiene internamente los recursos humanos y técnicos, asi como la
experiencia y los conocimientos para el disefio y la planificacion de cada uno de los inmuebles. No
tiene por tanto, ni estd dentro de sus objetivos, el tener los medios ni los recursos para la
construccion final de cada uno de ellos.

Para el desarrollo final (construccién) se suele contratar de forma directa, a empresas
directamente relacionadas con el accionista de referencia (ver desarrollo de esta situacién punto
1.18 del presente Documento).

Debe por tanto entenderse que si bien la construccion de los Centros Comerciales no se realiza
internamente esta se cede a otras empresas, las cuales estan participadas de forma directa o
indirecta por el accionista de referencia. Esta situacion singular debe tenerse en cuenta, ya que a
diferencia de lo que suele ser habitual en este tipo de operaciones, la adjudicaciéon de dichas
obras no se somete a concurso o subasta publica.

No obstante, en relacién con el seguimiento, control y certificacion de las obras y de cada una de
sus fases, la Sociedad si tiene los medios, los recursos, la experiencia y los conocimientos para
realizar dichas actividades de la forma mas estricta asi como dentro de los estandares y
procedimientos del sector.

Esta singularidad, de subcontratacion de las obras a empresas vinculadas con el accionista
principal, se pone también de manifiesto el punto 1.18.1 del presente Documento para que los
inversores lo tengan en cuenta a la hora de analizar su posible inversion.

(iii) Busqueda y mantenimiento de operadores (inquilinos). La Sociedad cuenta con los medios
humanos, la experiencia y conocimiento suficiente para desarrollar esta actividad. Ademas de lo
anterior, y debido a los afios de experiencia que lleva en el sector y la importancia de los Centros
Comerciales que administra, son muchos los operadores que suelen acompaiar a la Sociedad y
comprometer, incluso por anticipado, la ocupacidon de una gran parte de la superficie util de
alquiler de cada uno de los nuevos proyectos.

La seleccién de los inquilinos se realiza con un meticuloso y ordenado proceso de seleccién que
tiene como objetivo entender el negocio de los inquilinos aspirantes, y valorar en qué medida
puede o no encajar en el mix de comercios previstos para cada Centro Comercial y en especial, si
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van a poder hacer frente al pago de las rentas. La gestidn de los inquilinos, se ha constituido con
el paso del tiempo, como uno de los factores determinantes a la hora de establecer vy
comercializar un determinado Centro Comercial por parte de la Sociedad.

(iv) Mantenimiento de todos los inmuebles. Para estas funciones de cardcter puntual, la
Sociedad suele contar con los medios técnicos y humanos necesarios en cada uno de los centros
comerciales. Estas labores se desarrollan in situ, y para algunas funciones muy singulares se puede
dar el caso que se subcontrate puntualmente a otras empresas para la realizacién de las mismas.
En cualquier caso éstas seran labores de menor cuantia y no iguales para todos los Centros
comerciales. Estos edificios, asi como los servicios que suelen necesitar los inquilinos para el
normal desarrollo de su actividad comercial, suelen necesitar la concurrencia de distintos
profesionales especializados, como pueden ser electricistas, fontaneros, etc, siendo las labores de
seguridad las que mds recursos suelen conllevar aparejadas.

Cada Centro Comercial cuenta con una serie de personal dedicado a mantener cada uno de los
edificios y el seguimiento de forma directa del funcionamiento del Centro para dar servicio de
apoyo y control de los inquilinos

(v) Administracion de la Sociedad. En su sentido mas amplio de gestion, dentro de su estrategia
de integracion vertical en su modelo de negocio, la Sociedad cuenta con los medios técnicos asi
como con el equipo de profesionales necesarios para llevar y administrar la Sociedad acorde con
su tamafio y especializacion. Para ello, tal y como se desarrolla en el presente Documento, cuenta
con una centena de profesionales, entre los cuales una gran parte de ellos llevan las labores
necesarias de administracién para un correcto funcionamiento de la Sociedad. La gestion de toda
la Sociedad se lleva a cabo desde el centro rector de la Sociedad, situado en el Centro Comercial
de La Cafiada, Marbella. En estas oficinas se controlan y deciden todos los aspectos relacionados
con la administracion de la Sociedad, control y seguimiento de las obras en curso, fiscalidad,
gestion de los inquilinos, y desde ahora todos los aspectos relacionados con los niveles de
informacidn, control interno y obligaciones que la Sociedad se compromete a mantener con
motivo de su incorporacién al MAB.

Rotacidon de Inmuebles

Un rasgo distintivo del modelo de negocio de la Sociedad con respecto a otras similares del sector es la
escasa rotacion de los inmuebles. A modo de ejemplo, en los ultimos 15 afios no se ha vendido ningun
inmueble significativo y nunca se ha vendido ninguno de los 6 centros comerciales que la Sociedad
considera estratégicos.

No cabe esperar que esta politica escasa de rotaciones vaya a cambiar en un futuro cercano.

Tal y como se ha desarrollado en el punto 1.4.2 del presente Documento, GGC SOCIMI, surge después de
una larga reestructuracién societaria de distintas mercantiles, algunas de las cuales no tenian inicialmente
una actividad directamente relacionada con la actual de GGC SOCIMI. Fruto de los distintos procesos de
fusiones, absorciones o aportaciones que se han realizado a lo largo este proceso, la Sociedad ha recibido
una serie de inmuebles no estratégicos que se han incorporado a la Sociedad. En relacién con estos
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inmuebles se debe tener en cuenta, que a diferencia de los estratégicos, los Centros Comerciales, si
apareciese la oportunidad de ser vendidos, la Sociedad si que podria plantearse la venta de los mismos
con el Unico objetivo de captar mas liquidez y de continuar emprendiendo mas actividades relacionadas
directamente con los Centros Comerciales.

Por lo tanto, se debe entender que la Unica politica de rotacién de activos que podria tener la Sociedad
seria la que afecta a alguno de los activos no estratégicos para la Sociedad, como podrian ser: pisos,
pequefios locales comerciales, suelos o solares sin una utilidad directa e inmediata con la actividad de la
compainia.

Ademas de lo anterior, se debe tener en cuenta, tal y como se ha mencionado anteriormente, que el
proceso de adquisicién de toda la superficie necesaria para el desarrollo de un Centro Comercial pasa por
la realizacion de distintas adquisiciones parciales, algunas de las cuales, finalmente pueden no llegar a
formar parte directa del proyecto y se quedan en el balance pendiente de alguna afeccién o bien, si las
condiciones del mercado lo permiten, su venta.

Son estos los dos motivos fundamentales por los que un inversor puede apreciar en el balance de la
Sociedad algunos inmuebles que inicialmente no encajen en la actividad fundamental de la Sociedad.

Otras Actividades Complementarias

La Sociedad desarrolla su actividad en un entorno cambiante y sujeto a nuevas tendencias y nuevo retos,
asi mismo la propia Ley de SOCIMI le permite desarrollar otras actividades complementarias al
arrendamiento de bienes inmuebles de naturaleza urbana bajo determinados parametros. Si bien no esta
dentro de los objetivos actuales de la Sociedad, no se deberia descartar que mas adelante y de forma
puntual, la Sociedad podria realizar alguna actividad distinta de las desarrolladas anteriormente, siempre
y cuando se mantengan dentro de los limites establecidos por la Ley de SOCIMI a este respecto de
actividades complementarias. Por lo tanto, no se puede descartar que la Sociedad, dentro de su necesaria
adaptacion a la evolucién del sector, o bien dentro de esa libertad de actuacion que permite la Ley de
SOCIMI, podria desarrollar otras actividades distintas de las expuestas anteriormente.

No obstante, no cabe presuponer a medio plazo que estas actividades lleguen a suponer porcentajes
significativos ni en su cuenta de explotacién ni en su balance. En cualquier caso, la Sociedad, dentro de sus
niveles de comunicacidon y transparencia, asi como en las preceptivas cuentas anuales auditadas y
revisiones limitadas, ira transmitiendo al mercado la posible evolucién de estas actividades.

Operaciones Especiales
Préstamos a empresas vinculadas a empresas afines al accionista mayoritario.

En los estados contables de la Sociedad aparecen una serie de créditos a tres compafiias afines a Don
Tomas Olivo Lépez (ver descripcidon completa punto 1.19.1 del presente Documento) para la realizacidn de
actividades inmobiliarias en Republica Dominicana.
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Estas operaciones de préstamo surgen fruto de las operaciones mercantiles de reestructuracion que
realizd GGC SOCIMI. Se debe entender, por lo tanto, que son operaciones sobrevenidas, y que en ningun
caso son parte de la actividad ordinaria de la Sociedad.

Politica de endeudamiento

Otra caracteristica singular del modelo de negocio de la Sociedad, igualmente distinta a lo que podria
considerarse normal dentro del sector, es la ausencia practicamente total, de recurrir a la financiacion
bancaria para la compra de nuevos activos o bien para poder optimizar los recursos financieros. En el
momento de la emisién de este Documento la financiacion bancaria es inferior al 1% del total del valor de
capitalizaciéon de la Sociedad. El ratio de endeudamiento de la Sociedad sobre el valor contable de los
activos, esta entorno al 2,5% y 3%. No cabe esperar que estos criterios y politicas de financiacién vayan
a sufrir cambios al menos a corto y medio plazo.

Politica de decisiones de adquisiciones

Con independencia del desarrollo global de sus Centros Comerciales, explicado anteriormente, de forma
continuada la Sociedad recibe distintas oportunidades de adquisicién de inmuebles, en distintas fases de
desarrollo, aportadas bien por contactos directos de la direccion de la Sociedad o por parte de
intermediarios o agencias especializadas en el sector. Son raras las ocasiones en las que la Sociedad realiza
busquedas de adquisicion de inmuebles de forma directa y continuada, ya que con las distintas ofertas o
propuestas que le son realizadas peridédicamente tienen acceso a las que podrian ser las operaciones mas
significativas del sector en cada momento. Esta politica de adquisiciones de inmuebles, se debe entender
de forma genérica principalmente a la adquisicion de terrenos y solares que se entiendan puedan ser
objeto del desarrollo de un Centro Comercial. No entra en la actividad ordinaria de la Sociedad la
adquisicion de otro tipo de inmuebles distintos a los adecuados y necesarios para el desarrollo de forma
directa o indirecta de su modelo de negocio anteriormente desarrollado relativo a los Centros
Comerciales.

Procedimientos Internos de adquisicidon de inmuebles

En cuanto a la decisién propiamente de aceptar o no una determinada propuesta para adquirir un
inmueble, principalmente terrenos y solares para el desarrollo de Centros Comerciales, ésta se estructura
en dos fases:

(i)Fase previa en la cual cada uno de los proyectos se pasan por determinados filtros y criterios de
decisién internos de la Sociedad basada en su experiencia y conocimientos del mercado, y que son
analizados y aprobados por el equipo interno de la Sociedad especializado en estos temas, entre los que
destacan: (i) analisis de los distintos permisos y licencias necesarias para desarrollar el Centro Comercial,
tanto a nivel local, autondmico o estatal, (ii) estudio de actividades similares en la zona de influencia que
podrian afectar al nuevo proyecto, (iii) andlisis de las actuaciones complementarias que pudieran ser
necesarias (ejemplo: compra de solares o de terrenos anexos complementarios)y (iv) estudio detallado del
nivel de accesibilidad y comunicacidn por carretera, transporte publico y aparcamiento privado.
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(ii) Fase final, en la que se desarrolla el analisis econdmico de los activos, y en especial (i) primeras
estimaciones de coste para el desarrollo de todo el proyecto atendiendo a las conclusiones de la Fase
previa y a los plazos y tiempos (administrativos y de construccion) y (ii) estimacidn del precio final
razonable por el que se podria adquirir.

A diferencia de los criterios y metodologia de decisién que suelen tener otras compaiiias similares, el
inversor debera tener en cuenta que determinados ratios de decisidon, como podria ser el calculo del TIR o
el coste de financiacidn del proyecto no tienen la misma ponderacidn o incluso pueden llegar a no tener
relevancia en este proceso de decision. Los motivos son, entre otros (i) la politica de nula rotacién de
activos estratégicos hace que el calculo del TIR sea irrelevante y (ii) la financiacidn es exclusivamente con
recursos propios, por lo que las tasas de retorno exigidas a estos recursos pueden ser sustancialmente
diferentes a las exigidas a otros proyectos similares endeudamiento.

No obstante lo anterior, y en funcién de la evolucion del propio mercado y de la situacion de sector el
criterio seguido en el momento de la realizacién de este Documento se ha establecido una rentabilidad
objetivo de un 6,5% - 7% para ser aprobado.

1.6.1 Descripcion de los activos inmobiliarios, situacion y estado, periodo de amortizacién, concesion o
gestion. En su caso, se ofrecera informacidn detallada sobre licencias de edificacion del suelo urbano
consolidado. También se informara del estado en que se encuentra la promocién del mismo (contrato
con la empresa constructora, avance de las obras y prevision de finalizacidn, etc.)

Descripcion de los Activos mas relevantes:

1. Centro Comercial Mediterraneo (Avenida del Mediterraneo SN, Almeria):
El Centro Comercial estd ubicado en uno de los ejes principales que enlazan la zona norte de la
ciudad de Almeria con el sur (puerto). Se construyo en el afio 1998 y cuenta con 2 plantasy 1.513
plazas de aparcamiento.

Almeria es la capital provincial y tiene una poblacién cercana a los 200.000 habitantes. El activo se
encuentra en un entorno de barrio nuevo con buenas comunicaciones y servicios, sumando la
locomotora de alimentacion (Alcampo), tiene una superficie bruta alquilable (SBA) superior a los
40.000m?, no obstante se excluye de la valoracién la superficie del hipermercado. El estado de
conservacién del centro y la exigencia en mantenimiento son apropiados.

La galeria del Centro Comercial Mediterrdneo, con 19.380m? de SBA es el principal destino
comercial de la ciudad en cuanto a mix de oferta de producto — marcas y calidad de desarrollo.
Actualmente el Centro Comercial tiene menos del 2% de desocupacién y en él operan las marcas
nacionales e internacionales mas relevantes a nivel comercial (Mango, Grupo Inditex, Cortefiel,
H&M, etc.) asi como hay un buen mix de restauraciéon (Mc Donald’s, Foster’s Hollywood, Burger
King, 100 Montaditos, etc.) y ocio (multicines). Los cinco operadores que representan el 33% de
los ingresos actuales son H&M, Multicines, Blanes, Desigual y Zara con rentas anuales
comprendidas entre 350.000 € a 650.000 €.
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Situacién arrendaticia:

El periodo medio de vencimiento de los distintos arrendamientos de este centro comercial se
estima en algo mas de tres afios y medio, el motivo es que aun no se han suscrito las renovaciones
de varios contratos, por lo que tacitamente se prorrogan anualmente.

La Sociedad para el Centro Comercial Mediterraneo tiene suscritas dos pdlizas de seguros con la
compania Allianz Compafiia de Seguros y Reaseguros, una podliza de multiseguro empresarial
cubriendo la edificacidn, el ajuar industrial y alquileres por un importe total de 28.080.000 € y otra
poliza de responsabilidad civil que cubre los posibles dafios a terceros por importe total de
20.000.000<.

Respecto a la competencia en el entorno inmediato no hay una zona comercial con el mix comercial
de restauracidn y ocio que ofrece actualmente el Centro Comercial Mediterrdneo. Las zonas
comerciales mas cercanas son:

Centro Comercial Gran Plaza, ubicado en Roquetas de Mar, concretamente a 18 km al sur del
Centro Comercial Mediterrdneo. ElI Centro Comercial tiene una ocupacion del 90%
aproximadamente con un mix comercial similar, no obstante cabe destacar que en este Centro
Comercial estd operando Primark.

Centro Comercial Capo, localizado en El Ejido, concretamente a 35 km al sur de la propiedad. La
locomotora del Centro Comercial es el supermercado Carrefour y esta distribuido en varias zonas
bien diferenciadas, la galeria comercial junto al supermercado con operadores como Yoigo,
Games, Loterias y Apuestas del Estado, etc., y una zona comercial con operadores de moda vy
complementos como Springfield, Bodybell, BijouBrigitte, entre otros.

Parque Comercial Mojacar, localizado en Mojacar, concretamente esta ubicado a 60 km al norte
del Centro Comercial Mediterrdneo. No es un Centro Comercial directamente comparable, dado
gue en él no estan ubicadas las marcas mas importantes de moda. Aunque cabe destacar que la
ocupacion es elevada (90%), y estd ubicado en la zona turistica que en épocas estivales
incrementa significativamente su poblacién.

Cabe destacar la proxima apertura del Centro Comercial y Parque de Medianas Torrecardenas en
Almeria, en construccidon actualmente, con una SBA de aproximadamente 68.000 m?, que
pretende convertirse en referente en la zona.
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2. Centro Comercial Nevada (calle Hipdcrates s/n, Armilla, Granada):
El Centro Comercial se situa a pie de la Autovia A-44 (Sierra Nevada-Costa Tropical), en el término
municipal de Armilla, a escasos 4 km de centro de Granada. Funcionalmente, el edificio se
desarrolla en torno a una doble galeria. En torno a ella se localizan las unidades comerciales mas
una Mediana.

El Centro Comercial fue inaugurado el 22 de noviembre de 2016. A fecha de valoracion
(31/12/2016), su ocupacion es del 84%. Actualmente y segln datos de la Sociedad, la superficie
alquilada asciende a aproximadamente al 92%.

Morfolégicamente, el edificio (de altas calidades) se desarrolla en planta sétano, donde se ubican
las plazas de aparcamiento, y en dos plantas sobre rasante, donde se encuentran las 248 unidades
comerciales actuales. Ademas de una “Mediana” ocupada por Leroy Merlin. La Planta baja cuenta
con marcas como Adidas, Sprinter, A Loja do Gato Preto, Primark o Media Markt. En la Planta
segunda se han implantado la mayoria de tiendas de moda, Fnac y la zona de restauracién y ocio,
donde encontramos bares, restaurantes, cines y un lugar de ocio para nifos.

En cuanto a su competencia directa, destacamos los Centros Comerciales Alameda y Kinepolis
(Pulianas), Alhsur (La Zubia) y Serrallo Plaza (Granada), en cualquier caso por ubicacion y por el
Mix de inquilinos se trata del centro principal de Granada.

Situacion arrendaticia:

El periodo medio de vencimiento de los distintos arrendamientos de este centro comercial se
estima en algo mas de seis afos, el motivo es que la practica totalidad de los arrendamientos han
tenido su inicio en el momento en que este centro comercial fue abierto al publico en el mes de
Noviembre de 2016. Es importante destacar que si bien la media es de seis afios, hay grandes
operadores que debido al tamafio de sus inversiones han firmado por una duraciéon de obligado
cumplimiento para GGC que supera los 15 anos.

La Sociedad tiene suscritas dos pdlizas de seguros para el edificio especifico de Leroy Merlin del
Centro Comercial Nevada con la compafiia Allianz Compafiia de Seguros y Reaseguros, una péliza
de multiseguro empresarial cubriendo la edificacion, el ajuar industrial y alquileres por un importe
total de 3.930.000 € y otra pdliza de responsabilidad civil que cubre los posibles dafios a terceros
por un importe de 10.100.000€.
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Adicionalmente, la Sociedad para la totalidad del Centro Comercial Nevada tiene suscrita una
podliza multiseguro empresarial con la compafiia Mapfre Espafia Compafiia de Seguros y
Reaseguros S.A. que cubre la maquinaria inmobiliaria, continente y alquileres por un importe total
de 181.100.000 €y a su vez, tiene suscrita otra pdliza de responsabilidad civil con la compaiiia
SegurCaixa Adeslas S.A. de Seguros y Reaseguros que cubre los posibles dainos a terceros por
importe total de 70.300.000€.
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3. Centro Comercial La Cafiada (Carretera de Ojén, Marbella, Malaga):

Centro Comercial construido en 1997 y situado en la parte norte de Marbella, donde convergen
tanto la Ronda de Circunvalacidn de Marbella como el final de los peajes desde la costa este
(Fuengirola, Calahonda, Mijas) como desde la costa oeste (Manilva, Estepona). Su ubicacidn en un
punto central de la Costa del Sol hace que el area de influencia llegue desde Mijas por el este
hasta Manilva por el oeste, con un escaso nivel de competencia de otros Centros Comerciales. El
area de influencia cuenta con una poblacidn registrada de aproximadamente 500.000 habitantes,
en cualquier caso, existe un gran nimero de residentes no registrados, y la poblacién estacional
se multiplica durante la temporada alta.

Respecto del Centro Comercial, cuenta con una galeria comercial en torno a un Hipermercado
Alcampo y cuatro Medianas Comerciales. La galeria cuenta con 162 inquilinos y una SBA de 52.847
m2. El Parque de Medianas cuenta con 4 operadores y una SBA de 19.830 mZ.

El Centro Comercial tiene una ocupacién casi plena, con operadores de las primeras marcas que
compiten por espacio en el centro. Entre otros cabe destacar, a modo enunciativo los siguientes
inquilinos: Alcampo, H&M, Grupo Inditex, TOUS, Apple, Leroy Merlin, Cinesa, etc.

Arquitectdnicamente cuenta con dos plantas sobre rasante y una subterranea de aparcamiento,
con un total de 3.500 plazas.

Situacidn arrendaticia:

El periodo medio de vencimiento de los distintos arrendamientos de este centro comercial se estima en
algo mas de tres afos, el motivo es que se estan produciendo a lo largo de los Ultimos meses, los primeros
vencimientos de las Ultimas renovaciones. Los contratos nuevos, se estan renovando con periodos de
obligado cumplimiento mds largos, por lo que se estd produciendo una consolidacién de los ingresos a
largo plazo muy significativa.

La Sociedad tiene suscritas pdlizas de seguros para cada edificio del Centro Comercial La Cafiada con la
compainiia Allianz Compafiia de Seguros y Reaseguros:

e Para el Edificio Worten tiene una pdliza de multiseguro empresarial cubriendo la edificacion, r.c.
inmobiliaria y alquileres por un importe total de 2.410.000 €.

e Para el Edificio Sport Zone tiene una pdliza de multiseguro empresarial cubriendo la edificacion,
r.c. inmobiliaria y alquileres por un importe total de 1.862.000 €.
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Para el Edificio Norauto tiene una péliza de multiseguro empresarial cubriendo la edificacion, r.c.
inmobiliaria y alquileres por un importe total de 1.210.000 €.

Para el Edificio Leroy Merlin tiene una péliza de multiseguro empresarial cubriendo la edificacidn,
r.c. inmobiliaria y alquileres por un importe total de 5.120.000 €.

Adicionalmente, La Sociedad para la totalidad del Centro Comercial La Cafada tiene suscritas dos
polizas de seguros con la compania Allianz Compafiia de Seguros y Reaseguros, una pdliza de
multiseguro empresarial cubriendo la edificacion, el ajuar industrial y alquileres por un importe
total de 59.730.000 € y otra pdliza de responsabilidad civil que cubre los posibles dafios a terceros
por importe total de 30.000.000%€.

Litigios que tiene la Sociedad relacionados con este Centro Comercial:
En diciembre de 2010 fue dictada sentencia condenatoria para la Sociedad por un litigio
interpuesto por la Junta de Andalucia sobre la licencia del proyecto de la fase 2 de ampliacion del
Centro Comercial La Cafada.
La Sociedad tiene un litigio con la Junta de Andalucia por la tercera ampliacion del Centro

Comercial La Cafiada, que incluyen una sancién del Ayuntamiento de Marbella por realizar la obra
sin una de las licencias requeridas, por importe de 17.914.345 €y 2.626.388 € de coste de la obra.

Ambos litigios han sido desarrollados en el punto 1.19.4 del presente Documento.
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4. Centro Comercial Mataré Parc (calle Estrasburgo, 5, Mataro, Barcelona):
El Centro Comercial se encuentra situado en la parte norte de la ciudad de Matarg, al noroeste de
la circunvalacion de la ciudad, la Ronda Matard (C-32). Esta via es la principal conexién de la
ciudad de Barcelona con la zona de la costa norte catalana, por lo que existe gran cantidad de
paso de vehiculos por ella.

Se trata de una construccion del afo 2000 que cuenta con dos plantas sobre rasante y dos
subterrdneas. Las plantas superiores cuentan con accesos peatonales debido al desnivel de cota
que salva la arquitectura de la propia construccion.

El edificio, de planta sencilla, formado por un cuerpo principal y dos alas laterales que rodean y
abrazan el supermercado Alcampo, no objeto de esta valoracion, por no ser propiedad de la
Sociedad, sigue un recorrido lineal desde su entrada suroeste, alrededor de este recorrido hay
pequefios espacios alquilables, contando con las zonas alquilables de mayor tamafio en las alas
laterales antes mencionadas.

En cuanto a la planta superior, se dispone en una de las alas, la zona de ocio, con cines y
restaurantes, y en la otra ala, una zona de tiendas retail, estando la parte de conexién de las dos
alas al aire libre. En las dos plantas bajo rasante, destinadas en su mayoria a aparcamiento (3.900
plazas), existen también algunas zonas para ocupantes con grandes necesidades de espacio.

Entre otros y de forma no exhaustiva, caben destacar los siguientes inquilinos: Alcampo, Adidas,
Media Markt, Zara, Massimo Dutti, Cortefiel, Cinesa, Burger King, etc.

Situacion arrendaticia:

El periodo medio de vencimiento de los distintos arrendamientos de este centro comercial, se
estima, en algo mas de cuatro afios y medio, el motivo es que, una mayoria de contratos se han
ido firmando a lo largo de los ultimos tres afios. Por lo tanto hay un gran porcentaje de contratos
nuevos (o renovados).

La Sociedad para el Centro Comercial Matard Parc tiene suscritas dos podlizas de seguros con la
compania Allianz Compania de Seguros y Reaseguros, una podliza de multiseguro empresarial
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cubriendo la edificacidn, el ajuar industrial y alquileres por un importe total de 43.065.827 € y otra
poliza de responsabilidad civil que cubre los posibles dafios a terceros por importe total de
20.000.000<.

El Centro Comercial Matard Parc esta ubicado a las afueras de Matard, siendo el Centro Comercial
de referencia de la zona, dando cobertura a toda la comarca del Maresme, asi como a municipios
del Vallés. La competencia mas cercana se encuentra en Badalona y Barcelona principalmente.

Existe una Sentencia del Tribunal Supremo en la que se determina que la edificabilidad del Sector
en el que se encuentra el complejo comercial Matard Parc, es inferior a la que le correspondia
legalmente, ya que los Sectores colindantes tienen una mayor edificabilidad. En ejecucién de
dicha sentencia, el Ayuntamiento de Matard ha iniciado los trdmites para la ejecucion de la misma
y por lo tanto aumentard la edificabilidad del Sector, por lo que esa mayor edificabilidad que le
corresponde a la propiedad, se materializara en una ampliacién. En estos momentos, no se
conoce la fecha de inicio de las obras de ampliacion del Centro Comercial asi como el importe de
la inversidn a realizar.
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5. Centro Comercial Gran Plaza (Avda. Alictn, s/n, Roquetas de Mar, Almeria):

La propiedad es un gran Centro Comercial con galeria y Medianas comerciales. El inmueble esta
ubicado en uno de los destinos turisticos de mayor notoriedad de la provincia. El Centro Comercial
Gran Plaza es el desarrollo comercial mas grande de la provincia construido en el afio 2002,
sumando la locomotora de alimentacién tiene una SBA superior a 50.000 m?, no obstante, se
excluye de la valoracion la superficie del hipermercado. El estado de conservacién del centro y la
exigencia en mantenimiento se realizan en altos estandares. El mix de oferta de producto-marcas-
calidad de desarrollo es el mejor de toda Almeria. Se trata de un enclave turistico que acusa en
mayor medida la estacionalidad que un centro puramente urbano, no obstante, debido al clima
de la zona, recibe gran cantidad de turistas durante todo el afio.

Actualmente, el Centro Comercial tiene un 8% de desocupacion, y en él operan las marcas
nacionales e internacionales mas relevantes a nivel comercial (Primark, grupo Inditex, Cortefiel,
H&M, etc.), asi como hay un buen mix de restauracion (McDonalds, Foster’s Hollywood, Burguer
King, TGB, Cien Montaditos, etc.), y Medianas comerciales como Leroy Merlin y Worten. Los cinco
operadores que representan el 32% de los ingresos actuales son: Primark, Leroy Merlin, Worten,
H&M, y Blanes Deporte, con rentas actuales comprendidas entre 480.000 € y 860.000 €
aproximadamente.

Situacién arrendaticia:

El periodo medio de vencimiento de los distintos arrendamientos de este centro comercial se
estima en algo mas de cuatro afios. Actualmente se esta negociando la prdrroga de los contratos
vencidos, que se prorrogan tacitamente por un afio hasta la suscripcion del documento de
proérroga con las condiciones econdmicas que ambas partes acuerden.

La Sociedad para el Centro Comercial Gran Plaza tiene suscritas dos pdlizas de seguros con la
compania Allianz Compania de Seguros y Reaseguros, una pdliza de multiseguro empresarial
cubriendo la edificacidn, el ajuar industrial y alquileres por un importe total de 36.780.000 € y otra
poliza de responsabilidad civil que cubre los posibles dafios a terceros por importe total de
20.000.000<.

Respecto a la competencia, véase lo descrito en el Centro Comercial Mediterraneo en este mismo
apartado del presente Documento.
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Centro Comercial Las Dunas (Carretera Puerto de Santa Maria, km. 1,5, Sanlticar de Barrameda,
Cadiz):

El Centro Comercial se sitla en la entrada de Sanlicar de Barrameda (Cadiz), dando servicio a la
zona comprendida entre las localidades de Sanlicar de Barrameda, Chipiona, Rota, El Puerto de
Santa Maria, Jerez de la Frontera y Trebujena, fue construido en el afio 2008, con un area de
influencia de 400.000 habitantes. En cuanto a su competencia directa, destacamos los centros Luz
Shopping (Jerez de la Frontera) y El Paseo (El Puerto de Santa Maria), a 20 km y 25 km de distancia
respectivamente. Mds alejado nos encontramos con el Centro Comercial Bahia Sur (San
Fernando), a 50 km de distancia.

El centro posee actualmente un alto nivel de vacancia, concentrando su mayoria (70%) en la
planta primera, y en amplias superficies vacias en bruto (inicialmente previstas para albergar mas
de 10 salas de cine y una bolera), y en dos Medianas comerciales. La ocupacion de la galeria es
buena.

Morfolégicamente, el edificio se compone de un edificio principal, con un cuerpo adosado de
Mediana (vacio), y una Mediana aislada (vacio). El edificio principal se desarrolla en planta baja,
con una planta primera originalmente destinada a restauracidon, y una planta sétano de
aparcamientos (2.750 plazas).

Situacidn arrendaticia:

El periodo medio de vencimiento de los distintos arrendamientos de este centro comercial se
estima en unos tres afios, dado que este centro comercial se abrié al publico en el afio 2008.

La Sociedad para el Centro Comercial Las Dunas tiene suscritas dos podlizas de seguros con la
compania Allianz Compania de Seguros y Reaseguros, una podliza de multiseguro empresarial
cubriendo la edificacidn, el ajuar industrial y alquileres por un importe total de 42.956.799,40 € y
otra pdliza de responsabilidad civil que cubre los posibles dafios a terceros por importe total de
20.000.000<.
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1.6.2 Eventual coste de puesta en funcionamiento por cambio de arrendatario.

El coste de puesta en funcionamiento por cambio de arrendatario no es significativo debido a la
naturaleza de los activos inmobiliarios en renta, asi como al uso al que éstos estdn destinados y
principalmente por el importante grado de diversificacién de inquilinos y de locales que tiene en su
totalidad la Sociedad en los distintos Centros Comerciales que comercializa.

En los espacios alquilables de los Centros Comerciales, cada arrendatario se encarga de adecuar el local
con su propia imagen corporativa. No obstante, suele darse de forma ocasional a determinados inquilinos
o locales, ciertas facilidades a la hora de abonar las mensualidades de alquiler durante el periodo que
duran la obras de adaptacién a los nuevos negocios, y que a modo de ejemplo podrian ser un descuento o
la exencidn del pago de las mismas. Estas cantidades, que en definitiva podrian considerarse como un
menor ingreso, en ningln caso son significativas ni afectarian a los ingresos totales de la sociedad, se
puede entender que dichos costes se estimarian entre una o dos mensualidades de las rentas recibidas.

Respecto a estos posibles cambios en los locales de los Centros Comerciales de la Sociedad, no se prevé
qgue durante el afio 2017 se produzcan cambios de arrendatario o rescisiones de contrato que podrian
suponer un coste significativo.

En cuanto al resto de activos de los que dispone la Sociedad (viviendas, garajes, trasteros, etc.), el coste de
puesta en funcionamiento por cambio de arrendatario no es significativo debido a la naturaleza de estos
activos inmobiliarios en renta, asi como al uso al que éstos estan destinados.

1.6.3. Informacion Fiscal.

Con fecha 10 de agosto de 2015, la Junta General de Accionistas, acordd por unanimidad que la Sociedad
se acogiese al Régimen Fiscal Especial de SOCIMI.

Con fecha 22 de Septiembre de 2015, la Sociedad comunicé a la Agencia Tributaria la opcién por el
régimen fiscal especial del Impuesto sobre SOCIMI, establecido en la Ley de SOCIMI, con registro de
entrada en la Agencia Estatal de la Administracidn Tributaria el dia 28 de septiembre de 2015. (Anexo 3)

A la vista de lo anterior, el presente apartado de este Documento Informativo contiene una descripcion
general del régimen fiscal aplicable en Espafia a las SOCIMI, asi como las implicaciones que, desde un
punto de vista de la fiscalidad espafola, se derivarian para los inversores residentes y no residentes en
Espafia, tanto personas fisicas como juridicas, en cuanto a la adquisicion, titularidad y, en su caso, posible
transmisidn de las acciones de la Sociedad.

La descripcidon contenida en el presente apartado se basa en la normativa fiscal aplicable, asi como los
criterios administrativos en vigor en este momento, los cuales son susceptibles de sufrir modificaciones
con posterioridad a la fecha de publicacion de este Documento Informativo, incluso con cardacter
retroactivo.

El presente apartado no pretende ser una descripcién comprensiva de todas las consideraciones de orden

tributario que podrian ser relevantes, en cuanto a una decisién de adquisicién de las acciones de la
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Sociedad, ni tampoco pretende abarcar las consecuencias fiscales aplicables a todas las categorias de
inversores, algunos de los cuales (por ejemplo las entidades financieras, las entidades exentas del
Impuesto sobre Sociedades, las Instituciones de Inversidn Colectiva, Fondos de Pensiones, Cooperativas,
entidades en régimen de atribucion de rentas, etc.), pueden estar sujetos a normas especiales.

Es recomendable que los inversores interesados en la adquisicion de las acciones de la Sociedad consulten
con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran presentar un asesoramiento personalizado a la
vista de sus circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores y potenciales inversores, habran
de estar atentos a los cambios que se puedan experimentar en la legislacion vigente en cada momento, o
en los criterios interpretativos de la misma.

La informacidon contenida en esta seccidn se limita a cuestiones de indole fiscal, por lo que los inversores o
potenciales inversores no deben utilizar la misma en relacién con otras areas, incluyendo, entre otras, la
legalidad de las operaciones relacionadas con la adquisicion de las acciones de la Sociedad.

Las principales caracteristicas del régimen fiscal son las siguientes:

Fiscalidad de las SOCIMI

(i)  Régimen Fiscal especial aplicable a las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades (“IS”)

De conformidad con el articulo 8 de la Ley de SOCIMI, las SOCIMI que cumplan los requisitos
previstos en dicha ley podran optar por la aplicacion en el IS del régimen fiscal especial en ella
regulado. No se detallan en el presente Documento Informativo los requisitos necesarios para la
aplicacion del régimen. En el apartado 1.23.5 de este Documento Informativo se sefialan las
causas principales por las que la Sociedad perderia el régimen fiscal especial, asi como las
consecuencias legales mas resaltables de una eventual pérdida del mismo.

A continuacién se resumen las caracteristicas principales del régimen fiscal especial aplicable a las
SOCIMI en el IS (en todo lo demas, las SOCIMI se rigen por el régimen general del IS):

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

b) De generarse bases imponibles negativas, a las SOCIMI no les resulta de aplicacién el
articulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (“LIS”).
No obstante, la renta generada por la SOCIMI que tribute al tipo general, del 25% a partir
del periodo impositivo 2016, en los términos que se exponen a continuacion, si que puede
ser objeto de compensacién con bases imponibles negativas generadas antes de optar por
el régimen especial SOCIMI, en su caso.

c) A las SOCIMI no les resulta de aplicaciéon el régimen de deducciones y bonificaciones
establecidas en los Capitulos Il, Il y IV del Titulo VI de la LIS.
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El incumplimiento del requisito de permanencia, recogido en el articulo 3.3 de la Ley de
SOCIMI, en el supuesto de los bienes inmuebles que integren el activo de la sociedad,
supone la obligacidn de tributar por todas las rentas generadas por dichos inmuebles en
todos los periodos impositivos en los que hubiera resultado de aplicacién el régimen fiscal
especial. Dicha tributacion se producird de acuerdo con el régimen general y el tipo de
gravamen del IS, en los términos establecidos en el articulo 125.3 de la LIS.

El incumplimiento del requisito de permanencia en el caso de acciones o participaciones
supone la tributacién de las rentas generadas con ocasion de la transmisién de acuerdo
con el régimen general y el tipo general del IS, en los términos establecidos en el articulo
125.3 de la LIS.

En caso de la que la SOCIMI, cualquiera que fuese su causa, pase a tributar por otro
régimen distinto en el IS antes de que se cumpla el referido plazo de tres afios, procedera
la regulacion referida en los puntos d) y e) anteriores, en los términos establecidos en el
articulo 125.3 de la LIS, en relacion con la totalidad de las rentas de la SOCIMI en los afios
en los que se aplico el régimen fiscal especial.

Sin perjuicio de lo anterior, la SOCIMI estara sometida a un gravamen especial del 19%
sobre el importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a
los accionistas cuya participacion en el capital social de la entidad sea igual o superior al
5% (en adelante “Socios Cualificados”), cuando dichos dividendos, en sede de dichos
accionistas, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10% (siempre que
el accionista que percibe el dividendo no sea una entidad a la que resulte de aplicacién la
Ley de SOCIMI). Dicho gravamen tiene la consideracion de cuota del IS y se devengard, en
su caso, el dia del acuerdo de distribucién de beneficios por la junta general de accionistas
u érgano equivalente, y debera ser objeto de autoliquidacion e ingreso en el plazo de dos
meses desde la fecha de devengo.

El gravamen especial no resulta de aplicacidon cuando los dividendos o participaciones en
beneficios sean percibidos por entidades no residentes a efectos fiscales en territorio
espainol que tengan el mismo objeto social que las SOCIMI y que estén sometidas a un
régimen similar en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién de
beneficios y requisito de inversién, respecto de aquellos accionistas que posean una
participacion igual o superior al 5% en el capital social de aquellas y tributen por dichos
dividendos o participaciones en beneficios, al menos, a un tipo de gravamen del 10% (se
recoge en el punto 1.23.5 la interpretacidn de la Direccién General Tributaria sobre dicho
tipo impositivo).

El régimen fiscal especial es incompatible con la aplicacion de cualquiera de los regimenes
especiales previstos en el Titulo VII de la LIS, excepto el de las fusiones, escisiones,
aportaciones de activos, canje de valores y cambio de domicilio social de una Sociedad
Europea o una Sociedad Cooperativa Europea de un Estado miembro a otro de la Unién
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Europea, el de transparencia fiscal internacional y el de determinados contratos de
arrendamiento financiero.

A los efectos de lo establecido en el articulo 89.2 de la LIS, se presume que las operaciones
de fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canjes de valores acogidas al régimen
especial establecido en el Capitulo VII del Titulo VII de la LIS, se efectian con un motivo
econdmico valido cuando la finalidad de dichas operaciones sea la creacién de una o
varias sociedades susceptibles de acogerse al régimen fiscal especial de las SOCIMI, o bien
la adaptacién, con la misma finalidad, de sociedades previamente existentes.

Existen reglas especiales para sociedades que opten por la aplicacidn del régimen fiscal
especial de las SOCIMI y que estuviesen tributando por otro régimen distinto (régimen de
entrada) y también para las SOCIMI que pasen a tributar por otro régimen del IS distinto
(régimen de salida), que no detallamos en el presente Documento Informativo.

Beneficios fiscales aplicables a las SOCIMI en el Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (“ITP-AJD”)

Las operaciones de constitucién y aumento del capital de las SOCIMI, asi como las
aportaciones no dinerarias a dichas sociedades, estan exentas en la modalidad de
operaciones societarias del ITP-AJD (esto no supone ninguna diferencia respecto al
régimen general vigente).

Por otro lado, existe una bonificacion del 95% de la cuota del ITP-AJD por la adquisicion de
viviendas destinadas al arrendamiento y por la adquisicion de terrenos para la promocion
de viviendas destinadas al arrendamiento, siempre que, en ambos casos, cumplan el
requisito de mantenimiento (articulo 3.3 de la Ley de SOCIMI).

Fiscalidad de los inversores en acciones de las SOCIMI

(i) Imposicién directa sobre los rendimientos generados por la tenencia de las acciones de las SOCIMI

a)

Inversor sujeto pasivo del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”)

Los dividendos, las primas de asistencia a juntas generales y las participaciones en los
beneficios de cualquier tipo de entidad, entre otros, tendrdn la consideracién de
rendimientos integros del capital mobiliario (articulo 25 de la Ley 35/2006, de 28 de
noviembre, del IRPF (“LIRPF”), en su redaccion dada por la Ley 26/2014, de 27 de
noviembre).

Para el calculo del rendimiento neto, el sujeto pasivo podrd deducir los gastos de
administracién y depdsito, siempre que no supongan contraprestacién a una gestion
discrecional e individualizada de carteras de inversidn. El rendimiento neto se integra en la
base imponible del ahorro en el ejercicio en que sean exigibles, aplicandose los tipos
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impositivos vigentes en cada momento. Los tipos del ahorro aplicables a partir del periodo
impositivo 2016 son el 19% (para los primeros 6.000 euros), 21% (para las rentas
comprendidas entre 6.001 euros y 50.000 euros) y 23% (para las rentas que excedan los
20.0001 euros.

Finalmente, cabe sefialar que los rendimientos anteriores estan sujetos a una retencion a
cuenta del IRPF del inversor, aplicando el tipo vigente en cada momento (19% a partir del
periodo impositivo 2016), que sera deducible de la cuota liquida del IRPF seguin las normas
generales.

Inversor sujeto pasivo del IS o del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“IRNR”) con
establecimiento permanente (“EP”)

Los sujetos pasivos del IS y del IRNR con EP integraran en su base imponible el importe
integro de los dividendos o participaciones en beneficios derivados de la titularidad de las
acciones de las SOCIMI, asi como los gastos inherentes a la participacién, en la forma
prevista en la LIS, tributando al tipo de gravamen general (25% a partir del periodo
impositivo 2016).

Respecto de los dividendos distribuidos con cargo a beneficios o reservas respecto de los
que se haya aplicado el régimen fiscal especial de SOCIMI, al inversor no le sera de
aplicacion la exencidn por doble imposicion establecida en el articulo 21 de la LIS.

Finalmente, cabe sefialar que los dividendos anteriormente referidos estan sujetos a una
obligacion de retencién a cuenta del IS o IRNR del inversor al tipo de retencidn vigente en
cada momento (19% a partir del periodo impositivo 2016), que serd deducible de la cuota
liguida segun las normas generales, excepto que se trate de entidades que rednan los
requisitos para la aplicacion de la Ley de SOCIMI.

Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

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

Con caracter general, los dividendos y demas participaciones en beneficios obtenidos por
contribuyentes del IRNR sin EP estdn sometidos a tributacion por dicho impuesto al tipo
de gravamen vigente en cada momento y sobre el importe integro percibido (19% a partir
del periodo impositivo 2016).

Los dividendos anteriormente referidos estan sujetos a una retencién a cuenta del IRNR
del inversor al tipo vigente en cada momento (19% a partir del periodo impositivo 2016),
salvo en el caso de que el inversor sea una entidad cuyo objeto social principal sea
andlogo al de las SOCIMI en cuanto a politica obligatoria, legal o estatutaria, de
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distribucidn de beneficios, respecto de aquellos accionistas que posean una participacion
igual o superior al 5% en el capital social de aquéllas y tributen por dichos dividendos o
participaciones en beneficios, al menos, un tipo de gravamen del 10%.

El régimen fiscal anteriormente previsto sera de aplicacion , siempre que no sea aplicable
una exencién o un tipo reducido previsto en la normativa interna espanola (en particular,
la exencién prevista en el articulo 14.1.h) del Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre la Renta de no Residentes, aprobado por el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de
marzo (“LIRNR”), en su redaccién dada por la Ley 26/2014, de 27 de noviembre, para
residentes en la Unién Europea) o en virtud de un Convenio para evitar la Doble
Imposicién (“CDI”) suscrito por Espafia con el pais de residencia del inversor, siempre y
cuando se acredite la residencia fiscal mediante el correspondiente certificado de
residencia.

Se requiere un certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal
correspondiente de su pais de residencia en el que, si fuera el caso, deberd constar
expresamente que el inversor es residente en el sentido definido en el CDI que resulte
aplicable; o, en aquellos supuestos en los que se aplique un limite de imposicién fijado en
un CDI desarrollado mediante una Orden en la que se establezca la utilizacién de un
formulario especifico, este formulario. El certificado de residencia tiene generalmente, a
estos efectos, una validez de un afio desde la fecha de su emision.

Si la retencién practicada excediera del tipo aplicable al inversor no residente fiscal en
Espana correspondiente, dicho inversor podra solicitar a la Hacienda Publica espafiola la
devolucidn del importe retenido en exceso con sujecién al procedimiento y al modelo de
declaracion previstos en la Orden EHA/3316/2010, de 17 de diciembre de 2010.

Practicada la retencién a cuenta del IRNR o reconocida la procedencia de la exencidn, los
accionistas no residentes fiscales en Espafa no estardn obligados a presentar declaracion
en Espaia por el IRNR.

Se aconseja a los inversores que consulten con sus abogados o asesores fiscales sobre el
procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar cualquier devolucién a la Hacienda
Pdblica espanola.

(ii) Imposicién directa sobre las rentas generadas por la transmisidn de las acciones de las SOCIMI

a) Inversor sujeto pasivo del IRPF.

En relacion con las rentas obtenidas en la transmisidn de la participacion en el capital de
las SOCIMI, la ganancia o pérdida patrimonial se determinara como la diferencia entre su
valor de adquisicidn y el valor de transmision, determinado por su cotizacién en la fecha
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de transmisidon o por el valor pactado cuando sea superior a la cotizacién (ver articulo
37.1.a) de la LIRPF)

Se establece la inclusidon de todas las ganancias o pérdidas en la base del ahorro,
independientemente de su periodo de generacidn. Las ganancias patrimoniales derivadas
de la transmision de las acciones de las SOCIMI no estan sometidas a retencién a cuenta
del IRPF.

Inversor sujeto pasivo del IS y del IRNR con EP

El beneficio o pérdida derivada de la transmision de las acciones en las SOCIMI se
integrara en la base imponible del IS o IRNR en la forma prevista en la LIS o LIRNR,
respectivamente, tributando al tipo de gravamen general (con caracter general un 25% a
partir del periodo impositivo 2016).

Respecto de las rentas obtenidas en la transmisién o reembolso de la participacién en el
capital de las SOCIMI que se correspondan con reservas procedentes de beneficios
respecto de los que haya sido de aplicacion el régimen fiscal especial de SOCIMI, al
inversor no le serd de aplicacidn la exencién por doble imposicién (articulo 21 de la LIS).

Finalmente, la renta derivada de la transmision de las acciones de las SOCIMI no esta
sujeta a retencion a cuenta del IS o IRNR con EP.

Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

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

Como norma general, las ganancias patrimoniales obtenidas por inversores no residentes
fiscales en Espafa sin EP estdn sometidas a tributacion por el IRNR, cuantificandose de
conformidad con lo establecido en la LIRNR y tributando cada transmision al tipo aplicable
en cada momento (19% a partir del periodo impositivo 2016).

En relacion con las rentas obtenidas en la transmisién de la participacién en el capital de
las SOCIMI no les sera de aplicacidn la exencidon prevista con caracter general para rentas
derivadas de las transmisiones de valores realizadas en alguno de los mercados
secundarios oficiales de valores espafoles y obtenidas por inversores que sean residentes
fiscales en un estado que tenga suscrito con Espana un CDI con clausula de intercambio de
informacién (de conformidad con el articulo 14.1.i) de la LIRNR).

Las ganancias patrimoniales puestas de manifiesto con ocasién de la transmisidn de las
acciones de las SOCIMI no estan sujetas a retencidn a cuenta del IRNR:
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El inversor no residente fiscal en Espafia estard obligado a presentar declaracion,
determinando e ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran
también efectuar la declaracion e ingreso su representante fiscal en Espaifa o el
depositario o gestor de las acciones, con sujecion al procedimiento y modelo de
declaracion previstos en la Orden EHA/3316/2010, de 17 de diciembre de 2010.

El régimen fiscal anteriormente previsto serd de aplicacidn siempre que no sea aplicable
una exencion o un tipo reducido previsto en virtud de un CDI suscrito por Espafia con el
pais de residencia del inversor. En este caso, el inversor no residente fiscal en Espafia
habrd de acreditar su derecho mediante la aportaciéon de un certificado de residencia
fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su pais de residencia en el que,
si fuera el caso, debera constar expresamente que el inversor es residente en dicho pais
en el sentido definido en el CDI que resulte aplicable; o del formulario previsto en la
Orden que desarrolle el CDI que resulte aplicable. El certificado de residencia tiene
generalmente, a estos efectos, una validez de un afio desde la fecha de su emisién.

Imposicién sobre el patrimonio (“IP")

Aquellos inversores sujetos pasivos del IRPF que adquieran acciones y que estén obligadas a
presentar declaracién por el IP, deberadn declarar las acciones que posean a 31 de diciembre de
cada ano.

También los inversores personas fisicas que sean sujetos pasivos del IRNR sin EP y que sean
titulares a 31 de diciembre de las acciones de la Sociedad estan sujetos a IP, debido a que las
autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espafiola deben
considerarse bienes situados en Espafa.

Sin embargo, las personas juridicas, contribuyentes del IS o del IRNR (con EP o sin EP) no son
sujetos pasivos del IP.

La tributacidon se exigird conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto
sobre el Patrimonio (“Ley del IP”). La Ley del IP fija un minimo exento de 700.000 euros. El IP se
exige de acuerdo con una escala de gravamen que oscila entre el 0,2% vy el 2,5%. Todo ello sin
perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada comunidad auténoma.

Los inversores no residentes fiscales en Espafia que sean personas fisicas residentes en un Estado
miembro de la Unién Europea o del Espacio Econdmico Europeo tendran derecho a la aplicacion
de la normativa propia aprobada por la comunidad autdnoma donde radique el mayor valor de los
bienes y derechos que sean titulares y por lo que se exija el IP, porque estén situados, puedan
ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio espafol.

La Ley 36/2014, de 26 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para 2015, ha
prorrogado la exigencia del gravamen de IP en el ejercicio 2015, restableciendo la bonificacion del
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100% para sujetos pasivos por obligacién personal o real de contribuir con efectos desde el 1 de
enero de 2016. Tampoco existira la obligacion de autoliquidar ni de presentar declaracidn alguna
por IP.

No se detalla en el presente Documento Informativo el régimen de este impuesto, siendo por
tanto recomendable que los potenciales inversores en acciones de la Sociedad consulten a este
respecto con sus abogados o asesores fiscales.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (“ISD”)

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donaciéon) a favor de
personas fisicas residentes fiscales o no en Espafia, cualquiera que sea la residencia del
transmitente, estan sujetas al ISD en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre,
sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia. Las autoridades fiscales espafiolas
entienden que las acciones de una sociedad espafiola deben considerarse bienes situados en
Espafia. El sujeto pasivo de este impuesto es el adquirente de las acciones.

No obstante, las personas juridicas, contribuyentes del IS o del IRNR (con EP o sin EP) no son
sujetos pasivos del ISD y las rentas que obtengan a titulo lucrativo se gravan con arreglo a las
normas del IS o del IRNR anteriormente descritas, respectivamente, y sin perjuicio de lo previsto
en los CDI que podrian resultar aplicables.

El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre el 7,65% y el 34%; una vez
obtenida la cuota integra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes multiplicadores en
funcién del patrimonio preexistente del contribuyente y de su grado de parentesco con el
causante o donante, pudiendo resultar finalmente un tipo efectivo de gravamen que oscilara
entre un 0% y un 81,6% de la base imponible. Todo ello sin perjuicio de la normativa especifica
aprobada, en su caso, por cada comunidad auténoma.

En el caso de la adquisicidon de las acciones por herencia, legado o cualquier otro titulo sucesorio,
siempre que el causante hubiera sido residente en un Estado miembro de la Unién Europea o del
Espacio Econémico Europeo, distinto de Espafia, los contribuyentes tendran derecho a la
aplicacion de la normativa propia aprobada por la comunidad auténoma, con caracter general, en
donde se encuentre el mayor valor de los bienes y derechos del caudal relicto situados en Espafia.

De igual forma, en la adquisicidn de las acciones por donacién o cualquier otro negocio juridico a
titulo gratuito e “intervivos”, los inversores no residentes fiscales en Espafia pero residentes en un
Estado miembro de la Unién Europea o del Espacio Econémico Europeo, tendran derecho a la
aplicacion de la normativa propia aprobada por la comunidad auténoma donde hayan estado
situados los referidos bienes muebles un mayor nimero de dias del periodo de los cinco afos
inmediatos anteriores, contados de fecha a fecha, que finalice el dia anterior al de devengo del
impuesto.
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No se detalla en el presente Documento Informativo el régimen de este impuesto, siendo por
tanto recomendable que los potenciales inversores en acciones de la Sociedad consulten a este
respecto con sus abogados o asesores fiscales.

(v) Imposicién indirecta en la adquisicién y transmision de las acciones de las SOCIMI

Con cardcter general, la adquisicidon y, en su caso, ulterior transmisién de las acciones de las
SOCIMI estara exenta del ITP-AJD y del Impuesto sobre el Valor Aiadido (ver articulo 314 del
Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores aprobado por el R.D. 4/2015 de 23 de octubre).

1.6.4 Descripcion de la politica de inversidn y de reposicion de activos. Descripcion de otras actividades
distintas de las inmobiliarias.

La politica de inversion de GGC SOCIMI se basa en la busqueda y el analisis de las oportunidades de
inversiéon que puedan mejorar y expandir el nimero de activos de la Sociedad, principalmente Centros
Comerciales. La Sociedad considera que existe la oportunidad de continuar creando una cartera de activos
inmobiliarios de alta calidad, basada en su experiencia y conocimiento del mercado, asi como de las
condiciones actuales del mercado.

Tal y como se ha desarrollado en el punto 1.6.0 del presente Documento, esta politica de inversiones se
centra fundamentalmente en las adquisiciones de suelo y terrenos que permitan un posterior desarrollo
de grandes Centros Comerciales.

La politica de inversién, de forma genérica, se materializa en proyectos que tengan de forma directa un
tamafio minimo de 20.000 metros cuadrados de superficie bruta alquilable (SBA), en el que la inversion de
la Sociedad se estime en al menos 20 Millones de euros y la puesta en marcha del proyecto incluya en la
medida de lo posible, la compra del suelo y su posterior desarrollo.

En cuanto a la rentabilidad inicial esperada de sus proyectos se estima que para un analisis previo, ésta
deberia alcanzar segun calculos de la propia compafiia, al menos un 6,5% - 7,00%. La realizacién de estos
niveles de rentabilidad se hacen de forma interna y teniendo en cuenta la estructura de costes y capital de
la Sociedad. No se recurre por tanto al andlisis o contraste de dichos célculos u objetivos por parte de
terceras partes, por lo que en determinadas situaciones podrian aprobarse, o bien rechazarse proyectos
gue, en otras situaciones o dentro de otros estandares de mercado, se hubieran tomados decisiones en
otro sentido.

El tipo de activos inmobiliarios que tienen mas peso en la cartera de activos de la Sociedad son Centros
Comerciales, o bien los inmuebles (terrenos, solares) que de forma directa o indirecta sean necesarios
para el desarrollo de Centros Comerciales. El resto de inmuebles distintos de los anteriores, tal y como se
ha explicado, provienen del proceso de reestructuracion previo a la constitucion de la SOCIMI como
adquisiciones accesorias o necesarias para completar dichas transacciones.

1- Politica de Inversion
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La politica de inversidn se rige por:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

2-

Busqueda de claras oportunidades de inversién inmobiliaria (solares y terrenos),
aprovechando las oportunidades que ofrece el mercado inmobiliario tras afios de ajustes de
los precios al alza.

Inversiéon en la construccién y desarrollo de dichos terrenos con la contratacion de los
servicios de empresas afines directa o indirectamente al accionista de referencia.

La politica de contratos de arrendamiento siempre se ha basado en el cierre de contratos con
dos periodos diferenciados, un periodo inicial de obligado cumplimiento de cinco afios, y otro
de prérroga voluntaria a peticién del arrendatario, de cinco afos, y en algunos casos de otros
cinco afios mds, con inquilinos de probada capacidad crediticia. No obstante lo anterior,
determinados inquilinos que realizan importantes inversiones en locales de gran tamano,
suelen firmar contratos con renovaciones voluntarias desde el lado del arrendatario en los
qgue este segundo periodo (renovacion) se llega hasta los 15-20 afios (por ejemplo, algunas
firmas del grupo textil Inditex).En aras de optimizar el rendimiento de los activos, la compaiiia
ha establecido los siguientes controles y requerimientos:

un riguroso control de costes, derivado principalmente por la gestion directa de todas las
actividades y funciones propias de la Sociedad con personal y medios propios, altamente
especializados y con una gran y contrastada experiencia en cada una de las areas, gestion de
Inquilinos, contratacién de servicios externos, etc.

una cuidadosa y personal seleccion de cada uno de los inquilinos. Cada uno de los inquilinos
pasan un riguroso y exhaustivo control que permite a la Sociedad tener conocimiento de sus
capacidades de generar negocio acorde con la filosofia y estrategia comercial de cada uno de
los Centros Comerciales y finalmente hacer frente al pago del arrendamiento acordado con
cada uno de ellos.

una elevada tasa de ocupacién, mediante la firma de contratos a medio y largo plazo, un
seguimiento detallado de la actividad de cada inquilino que permita anticipar la posible
cancelacién anticipa del contrato y en su caso empezar a comercializar dicho local, incluso
antes de que éste se quede efectivamente disponible.

y una politica conservadora de endeudamiento. La Sociedad no suele acudir a la financiacion
bancaria ni para la compra de nuevos activos ni para poder optimizar los recursos financieros
de la Sociedad, como suele ser habitual en el sector.

Politica de reposicion de activos

Dada la politica de inversidn a largo plazo que tiene, GGC SOCIMI no prevé desprenderse de los

Centros Comerciales que componen la cartera de la Sociedad.

En comparacién con lo que podria ser habitual en el sector, la estrategia de la Compafiia no se basa en

la rotacién de sus activos, ni a medio ni a largo plazo.
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Por lo tanto, cabe destacar una especial predisposicion de la Sociedad a tener y mantener en la misma
aquellos inmuebles, en especial los Centros Comerciales, que se consideran a todos los efectos
estratégicos de cara a cumplir los objetivos financieros y econédmicos de la Sociedad.

En relacion con el resto de inmuebles distintos de los Centros Comerciales o de los suelos y terrenos
que en futuro podrian dedicarse a estos fines, la Sociedad estd abierta a la posible venta de estos
otros activos siempre y cuando las condiciones del mercado sean las adecuadas tal y como se ha
explicado en el Punto 1.6.0 de este Documento.

3- Otras actividades distintas de las inmobiliarias

GGC SOCIMI no lleva a cabo otras actividades distintas de las inmobiliarias a las desarrolladas en el
punto 1.6.0 del presente Documento. No obstante, tal y como se ha expuesto en el punto 1.6.0 del
presente Documento, podria darse el caso que por la evolucidn del sector en donde se mueve o bien
en virtud de la flexibilidad que permite la Ley de SOCIMI a este respecto, la Sociedad podria realizar
otras actividades distintas de las principales y las expuestas en el presente Documento. En su caso la
Sociedad lo iria comunicando al Mercado con los distintos medios y procedimientos establecidos.

1.6.5 Informe de valoracion realizado por un experto independiente de acuerdo con criterios
internacionalmente aceptados, salvo que dentro de los seis meses previos a la solicitud se haya
realizado una colocacion de acciones o una operacion financiera que resulten relevantes para
determinar un primer precio de referencia para el inicio de la contratacion de las acciones de la
sociedad.

En cumplimiento de lo previsto en a Circular del MAB 14/2016, la Sociedad ha encargado a CBRE Valuation
Advisory, S.A. (“CBRE”) una valoracién independiente de la totalidad de las acciones de la Sociedad. Una
copia del mencionado informe de valoracién de fecha 31 de diciembre de 2016 se adjunta en el Anexo 1.
Asimismo se adjunta en Anexo 2 un informe de valoracion de los activos en cartera a 31 de diciembre de
2016, realizado a esa fecha. El MAB no ha verificado ni comprobado las hipdtesis y proyecciones
realizadas ni el resultado de la valoracién.

CBRE ha realizado una valoracidon del 100% de las acciones de la Sociedad, de acuerdo con la informacion
disponible y su entendimiento de las caracteristicas y actividades que lleva a cabo la Sociedad, bajo la
hipdtesis de empresa en funcionamiento. CBRE ha considerado que el método mas adecuado para la
valoracion y estimacion de un rango posible de valores de la totalidad de las acciones de la Sociedad es el
Valor Ajustado de los Fondos Propios.

FASE I: VALORACION SOCIETARIA
Para la valoracion de la Sociedad CBRE ha tenido en cuenta:

1. Documentacion y procedimientos que se han utilizado para la Valoracién
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e Andlisis de las cuentas anuales auditadas de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015 vy
coauditadas a 31 de diciembre 2016.

e Analisis del inventario detallado de los activos inmobiliarios a 31 de diciembre de 2016
(coste, provisiones, valor contable) y valoraciones a 31 de diciembre de 2016 realizadas
por CBRE.

o Mantenimiento de diversas reuniones con la Direccion de la Sociedad.

e Entendimiento de la normativa vigente aplicable a las SOCIMI en Espaniia.

e Obtencién de una carta de representacién de los Administradores de la Sociedad en la
que se informa que CBRE ha tenido acceso a todos los datos e informacién para la
adecuada realizacién de su trabajo, asi como que CBRE ha sido informado de todos
aquellos aspectos relevantes que pudiera afectar significativamente a los resultados del
mismo.

e Obtencién de confirmaciéon de los abogados de la Sociedad acerca de los pleitos,
contenciosos vy litigios de la Sociedad.

e Comentarios con la Direccidon de la Sociedad, con el fin de confirmar que no se han
producido, con posterioridad a la fecha de valoracién (31/12/2016), acontecimientos de
importancia que podrian afectar a la valoracién.

e Otros andlisis y revisiones de informacién que CBRE ha considerado relevantes para la
realizacion de su trabajo.

e Lectura de las actas de la Sociedad desde el 1 de enero de 2015 hasta la fecha del
informe.

2. Valor de mercado de los activos inmobiliarios (GAV)
Para el calculo del Valor Ajustado de los Fondos Propios de la Sociedad a 31 diciembre de 2016
CBRE ha tenido en cuenta el valor de los activos a esa fecha. Para ello ha incorporado la valoracién
a 31 de diciembre de 2016 de los activos inmobiliarios en la cartera de la Sociedad a esa fecha.
(Véase Anexo 2 del presente Documento).

La mencionada valoracion de los activos inmobiliarios se ha realizado aplicando la metodologia
RICS, bajo la hipdtesis de “Valor de Mercado” (GAV), definido como: “Cuantia estimada por la que
un bien o deuda podria intercambiarse en la fecha de la Valoracion entre un comprador dispuesto
a comprar y un vendedor dispuesto a vender, en una transaccion libre tras una comercializacion
adecuada, en la que las partes hayan actuado con la informacion suficiente, de manera prudente y
sin coaccion”.

Calculo de las plusvalias/ minusvalias Implicitas:

El Calculo del valor de mercado de los activos inmobiliarios para obtencién de
las plusvalias/minusvalias implicitas esta basado en informe de valoracion de Mercado
elaborado por CBRE Valuation Advisory a 31 de diciembre de 2016. El calculo de
las citadas plusvalias/minusvalias se estima por la diferencia entre el valor de
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mercado de los activos menos el valor neto contable de los mismos, segun el
siguiente detalle:
10.469.131,00 € 14.060.000,00 € 3.590.869,00 €

Edificios Adquiridos

Terrenos y Solares

Promociones en curso ciclo corto
Promociones en curso ciclo largo
Total Existencias

Total Inmovilizado()

Total Activos Inmobiliarios

96.563.852,00 €
22.250.537,00 €
3.500.000,00 €
132.783.520,00 €

222.383.422,00 €

355.166.942,00 €

119.039.000,00 €
25.000.000,00 €
3.500.000,00 €
161.599.000,00 €

1.845.905.000,00 €

2.007.504.000,00 €

22.475.148,00 €
2.749.463,00 €
- €
28.815.480,00 €

1.624.542.137,00 €

1.653.357.617,00 €

(*) Incluye un activo en Republica Dominicana con un Valor Neto Contable de 1.021.000 euros no incluido

en el informe de valoracion.

Andlisis de Sensibilidad:

Para calcular el rango de valor de la cartera de activos de la Sociedad, se ha realizado un analisis de
sensibilidad a la renta de mercado del +/- 5%.

El resultado de este analisis de sensibilidad arroja los siguientes resultados:

1.590.459.286 €
1.653.357.617 €
1.716.390.366 €

1.944.605.669 €
2.007.504.000 €
2.070.536.749 €

355.166.942 €
355.166.942 €
355.166.942 €

Rango Bajo
Rango Central
Rango Alto

3. Ajustes en el valor de mercado de otras partidas del Balance

Adicionalmente a la valoracién de los activos inmobiliarios, CBRE ha analizado el resto de partidas
de activo y pasivo de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 cuyos ajustes por ponerlos a valor de
mercado podrian afectar al valor patrimonial. Sin embargo no se considerd realizar ningun ajuste.

Ajuste por valor presente de los gastos de estructura recurrentes que no han sido considerados
en el calculo del GAV

Adicionalmente a las partidas de la cuenta de resultados derivadas de la actividad

inmobiliaria, la Sociedad tiene unos gastos de estructura que son aquellos que no estan vinculados
directamente con la explotacion de los activos inmobiliarios.
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Dentro de estos gastos de estructura, la Sociedad incluye los gastos de servicios exteriores, otros
tributos y gastos de personal, no repercutidos a clientes y que sean recurrentes.

Si bien, CBRE no ha realizado una valoracién de los mismos, si los ha tenido en
cuenta y ha realizado un analisis de estos gastos para normalizarlos y asi poder proyectarlos en el
tiempo y calcular su impacto en la valoracion societaria.

La conclusion de este analisis arroja que la Sociedad asume unos gastos de estructura
normalizados no vinculados directamente con la actividad inmobiliaria que ascienden
aproximadamente a 4,4 millones de euros al afio.

Se ha calculado su valor presente mediante un descuento de flujos de caja de estos costes
proyectado a 10 afos partiendo de los gastos de estructura normalizados (la tasa de descuento
utilizada es el promedio de las tasas de descuento ponderadas utilizadas en la valoracién de los
principales activos), con el siguiente resultado:

Rango Bajo 43.149.688 €
Rango Central 47.558.539 €
Rango Alto 52.625.473 €

5. Efecto fiscal
Calculo del efecto fiscal del ajuste a valor de mercado de los activos inmobiliarios
(plusvalias/minusvalias implicitas) y del resto de ajustes en los otros activos vy
pasivos. Dada la condicion de SOCIMI de la Sociedad, y estimando que Ila
Sociedad no va a vender los activos, han asumido un tipo impositivo del 0%, en base a las
asunciones de cumplimiento del régimen de SOCIMI antes mencionadas.

6. Rango de valoracién
Célculo del rango de valor de los fondos propios ajustados de la Sociedad neto del
efecto fiscal (partiendo del valor razonable de la Sociedad y aplicando
sensibilidades a la valoracién de los activos inmobiliarios, han calculado el rango bajo
y el rango alto del valor de la Sociedad).

De este modo, el rango de valor de los fondos propios de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 calculado
por CBRE seria, tal y como se puede observar en la siguiente tabla, entre 1.987.637.110 € y 2.123.043.976 €.
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Capital Social 52.000.000 € 52.000.000 € 52.000.000 €
Reservas 332.340.893 € 332.340.893 € 332.340.893 €
Resultado del Ejercicio 65.462.405 € 65.462.405 € 65.462.405 €
Fondos Propios a 31/12/2016 449.803.298 € 449.803.298 € 449.803.298 €
Ajuste valor de mercado activos 1.590.459.286 € 1.653.357.617 € 1.716.390.366 €
inmobiliarios a 31/12/2016

Costes de Estructura - 52.625.473 € - 47.558.539 € - 43.149.688 €
TRIPLE NAV a 31/12/2016 1.987.637.110 € 2.055.602.375 € 2.123.043.976 €

De acuerdo con la informacién disponible y los procedimientos empleados, asi como con la metodologia
de valoracién utilizada, CBRE ha estimado que, el rango potencial de valores de la totalidad de las
acciones de la Sociedad, segiin el método de valoracién por Valor Ajustado de los Fondos Propios, a 31 de
diciembre de 2016 estaria comprendido entre mil novecientos ochenta y siete millones seiscientos treinta
y siete mil ciento diez euros (1.987.637.110 €) y dos mil ciento veintitrés millones cuarenta y tres mil
novecientos setenta y seis euros (2.123.043.976 €), lo que da un precio por accién de la Sociedad
comprendido entre setenta y seis euros y cuarenta y cuatro céntimos de euro (76,44 €) y ochenta y un
euros y sesenta y sesenta y cinco céntimos de euro (81,65 €).

Tomando en consideracion el rango establecido en el informe de valoracion independiente realizado por
CBRE de las acciones de la Compaiiia, con fecha 5 de abril de 2017, en relaciéon a los datos a 31 de
diciembre de 2016, el Consejo de Administracién celebrado con fecha 10 de abril de 2017, ha fijado un
valor de referencia de cada una de las acciones de la SOCIMI en 79 euros, lo que supone un valor total de
la Compaiiia de 2.054.000.000 euros.

FASE IIl: VALORACION Y ANALISIS DE LOS ACTIVOS INMOBILIARIOS

A continuacidn, se muestran las principales hipétesis de valoracién empleadas por CBRE para el calculo del
Valor de Mercado de los principales activos de los que dispone la Sociedad:

Para la valoracién de la totalidad de acciones de la Sociedad, se han utilizado las Valoraciones de Mercado
del 100% de los Activos de la Sociedad. Debido al gran nimero de activos de los que dispone la compaiiia,
a continuacion se exponen los resimenes de valoracion realizados por CBRE de los activos mas relevantes
de la misma (6 Centros Comerciales) que entre ellos suponen aproximadamente el 91% del Valor de
Mercado total de la Sociedad. Estos Activos seleccionados como relevantes han sido anteriormente
descritos en este Documento en el punto 1.6.1. En relacién con el resto de activos destacar que ninguno
de ellos supera en valor mas del 1% del total de los inmuebles de las Sociedad.
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En cuanto a las plusvalias de los activos, no han sido tenidas en cuenta para la Valoracion Societaria. CBRE
en su informe de valoracién, (Véase Anexo 1 del presente Documento) ha afiadido una nota con la
explicacion correspondiente.

Toda la documentacion a continuacion expuesta ha sido extraida, del informe final de CBRE, en caso de
duda o error deberd prevalecer las que figuran en los Anexos en donde se encuentra el informe final y
total de CBRE. Los textos que aparecen han sido transcritos s.e.u.o., literalmente de dicho informe con el
objeto de ofrecer y facilitar de una forma mas clara y resumida la lectura y comprensién a un posible
inversor de la descripcion y de los datos mas significativos utilizados para la valoracién de los principales
inmuebles.

La Sociedad inicio su actividad en el afio 1995, desde entonces, ha ido realizando distintas promociones y
adquisiciones que le han permitido formar una amplia cartera de activos en propiedad. A 31 de diciembre
de 2016, dicha cartera de activos de GGC SOCIMI esta compuesta por 7 Centros Comerciales, 19 solares,
17 suelos rusticos, 19 viviendas, 39 plazas de garaje, 9 trasteros, 5 locales comerciales, 2 oficinas y una
nave industrial.

Descripcion de los activos por tipologia, localizacion y valor de mercado

CC Mediterraneo Almeria Almeria 72 19.380 122.800.000 €
CC Nevada + Hipercor Armilla Granada 258 108.350 545.000.000 €
CC La Caiada En Marbella Marbella Malaga 163 73.638 675.000.000 €
CC Mataré Parc En Mataré Mataro Barcelona 119 34.625 275.000.000 €
CC Gran Plaza En Roquetas De Mar Roquetas De Almeria 75 53.026 162.100.000 €
CC Las Dunas En Sanlucar De Barrameda Sanlucar De | Cadiz 49 59.875 54.700.000 €
Edificio Comercial Plaza Antonio Banderas Marbella Malaga 0 1.000 4.500.000€

1.839.100.000 €
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Solar C.C. Mediterraneo. Avda Mediterraneo Almeria Almeria 1.851,00 0,00€
Solar Avda. América 8 y 20 Alcorcén Madrid 15.000,00 5.300.000,00 €
Solar Rambla de Benipila Cartagena Murcia 15.677,00 5.750.000,00 €
Solar Arroyo Real Fuengirola Malaga 36.524,00 2.000.000,00 €
Solar Avda. Andalucia Granada Granada 164.965,00 7.500.000,00 €
Solar Avda. de las Palmeras Armilla Granada 16.069,00 0,00€
Solar UPR. VB 2 Elviria Sur Marbella Malaga 33.428,00 7.250.000,00 €
Solar Junto Arco de Entrada Marbella Malaga 5.500,00 1.100.000,00 €
Solar Junto al P. Com. La Cafada Marbella Malaga 1.000,00 0,00€
Solar Urb. El Pinar | Parcela P4 (PM2). URP RR7  Marbella Malaga 3.200,00 380.000,00 €
Solar Urb. El Pinar | Parcela P11 (PM2). URP RR7  Marbella Malaga 12.145,00 1.450.000,00 €
Solar Avda. Ricardo Soriano, 11 Marbella Malaga 2.000,00 18.500.000,00 €
Solar Puerto Banus Marbella Malaga 4.200,00 3.750.000,00 €
Solar El Rodeo Nueva Andalucia Marbella Malaga 3.448,00 340.000,00 €
Solar Parcela Comercial Nueva Andalucia Marbella Malaga 2.804,00 1.250.000,00 €
Solar El Alicate Marbella Malaga 57.087,00 2.000.000,00 €
Solar Sector C-1 Equip. Mataro Mataré Barcelona 27.296,00 11.150.000,00 €
Solar CL Acisclo Diaz Murcia Murcia 12.800,00 10.150.000,00 €
Solar Sector el Grec Villena Alicante 54.183,00 5.675.000,00 €
Rustico Paraje Las Teresas Yecla Murcia 67.337,00 80.000,00 €
Rustico Miraflores Zaragoza Zaragoza 9.884,00 300.000,00 €
Rustico PJ Leones Santa Ana Cartagena Murcia 115.665,00 3.500.000,00 €
Rustico Partido de la Carreta Coin Malaga 10.435,00 70.000,00 €
Rustico Ntra Sefiora de Angustias Cenes de la Vega Granada 49.420,00 800.000,00 €
Rustico PJ El Negro Armilla Granada 18.757,00 280.000,00 €
Rustico Las Chapas Marbella Malaga 613.090,00 900.000,00 €
Rustico Ctera de San Pedro a Ronda Marbella Malaga 611.950,00 19.500.000,00 €
PJ Gastabolsas Martos Jaén 112.737,00 360.000,00 €
Rustico Paraje de el Perico Matard Barcelona 70.570,00 2.125.000,00 €
Rustico Patida Figuera Major Mataré Barcelona 20.024,00 1.000.000,00 €
Rustico Finca el Galtero Los Martinez/Valladolises Murcia 2.219.789,00 14.550.000,00 €
Rustico Ctera de Alicun Roquetas De Mar Almeria 2.712,00 49.000,00 €
Rustico La Algaida Roquetas De Mar Almeria 3.712,00 0,00€
RusticoPJ El Jueves Armilla Granada 13.099,00 790.000,00 €
Rustico La Trinidad Marbella Malaga 209.154,00 3.500.000,00 €
Rustico El Rodeo (Prasa) Marbella Malaga 111.219,00 3.900.000,00 €

135.249.000,00 €

Destacar en la tabla anterior de solares y suelos rusticos que alguno de ellos tienen un valor nulo de
mercado, esto es debido a que constituyen activos que individualmente no tienen valor para el mercado por
su limitado potencial de posibles usos y capacidad para generar rentas, pero son de primera necesidad para
el buen funcionamiento de otros activos estratégicos.
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2 Oficinas Y 4 Plazas De Garaje
Vivienda Unifamiliar

Apartamento y 1 plaza de garaje
1 Vivienda, Garaje y Trastero

6 Viviendas, 10 Plazas De Garaje Y 8 Trasteros
2 Locales Comerciales
Apartamento y 2 plazas de garaje
Vivienda

3 Viviendas

20 Plazas De Garaje Y 3 Locales
3 viviendas en La Cafiada

1 Vivienda y 1 plaza de garaje
Vivienda Unifamiliar Aislada

Aprovechamientos
Aprovechamientos
Aprovechamientos
Aprovechamientos
Aprovechamientos

Madrid

Madrid

Marbella
Marbella
Marbella
Marbella
Marbella

Roquetas De Mar

Murcia
Cartagena
Marbella
Granada
Las Gavias

Marbella
Marbella
Marbella
Marbella
Marbella

Junio 2017

Madrid
Madrid
Malaga
Malaga
Malaga
Malaga
Malaga
Almeria
Murcia
Murcia
Malaga
Granada
Granada

Malaga
Malaga
Malaga
Malaga
Malaga

240
442,25
139
218
857
759
281
100,42
458
3.290
937,41
188
722

6.616
48.172
15.583

1.800

102.220

2.160.000,00 €
2.200.000,00 €
390.000,00 €
400.000,00 €
7.580.000,00 €
2.375.000,00 €
850.000,00 €
95.000,00 €
1.000.000,00€
3.300.000,00 €
750.000,00 €
715.000,00 €
900.000,00 €

22.715.000,00 €

0,00€
0,00€
0,00€
0,00 €
1.840.000,00 €
1.840.000,00 €

Atendiendo a la definicién del valor de mercado, CBRE estima que al no estar recogida la Sociedad como

titular de derechos dentro en el plan parcial que desarrolla el sector, el valor de mercado de los primeros

aprovechamientos es nulo, debido a que el riesgo de no poder materializar los aprovechamientos seria

visto como un riesgo alto por un comprador con informacidn suficiente actuando con prudencia.

El valor de mercado de 1.840.000 € pertenece a un activo de dificil comercializacion, sin embargo podria

despertar interés a sociedades con gran liquidez como activo con grandes plusvalias a largo plazo.

Nave Industrial Paraje El Hinojal

Bollullos de la Mitacién

Sevilla

74.600

8.600.000,00 €
8.600.000,00 €

Los activos mas relevantes atendiendo a su valor de mercado y el porcentaje que suponen en relacion con

la valoracidn de los activos totales de la Sociedad, se describen a continuacién:
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CC Mediterraneo Almeria Almeria 122.800.000 €
CC Nevada + Hipercor Armilla Granada 545.000.000 €
CC La Cailada En Marbella Marbella Malaga 675.000.000 €
CC Mataro Parc En Mataro Mataro Barcelona 275.000.000 €
CC Gran Plaza En Roquetas De Mar Roquetas De Almeria 162.100.000 €
CC Las Dunas En Sanlucar De Barrameda Sanlucar De | Cadiz 54.700.000 €

Valor de Mercado de la totalidad de los Activos 2.007.504.000 €

6,12%
27,15%
33,62%
13,70%

8,07%

2,72%
91,39%

Tal y como se puede observar en el cuadro anterior, estos 6 Centros Comerciales, suponen un 91,39% del

total del Valor de Mercado de los activos inmobiliarios que asciende a 2.007.504.000 €.

En cuanto a la Amortizacidn, la Sociedad utiliza 2 métodos dependiendo de en qué fecha se dieron de alta

los elementos a amortizar:

e Para el célculo de la amortizacidn, en aquellos elementos dados de alta antes del ejercicio

2007, se utiliza el método lineal en funcién de los afios de vida util estimados para los

mismos, que es de 50 afios.

e En los elementos dados de alta a partir del ejercicio 2008, la Sociedad ha podido separar

cada elemento que tiene un coste significativo en relacidn con el coste total del centro

comercial y una vida util distinta del resto. Amortizando independientemente cada parte.
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1-. Centro Comercial Mediterraneo:

En la Valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello
nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos que generara la propiedad durante
un periodo determinado de tiempo, considerando un valor de salida de la propiedad al final de dicho
periodo (capitalizacion directa). Los flujos de caja se descuentan a una Tasa Interna de Retorno “objetivo”
considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor
Neto Actual representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de
rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipdtesis adoptadas en el modelo. Hemos trabajado
un escenario que nos devuelva una rentabilidad inicial acorde con las transacciones comentadas en el
apartado de Mercado.

Creemos que la propiedad seria atractiva para gran parte de inversores en producto de estas
caracteristicas. La prevision en las rentas es que puedan comprimirse ligeramente a corto plazo, debido a
un ajuste de precios de los activos subyacentes, pero con una tendencia muy estable a futuro.

El centro dispone de un grado de ocupacion atractivo. En la inspeccion realizada hemos comprobado el
buen estado de conservacion y exigencia en mantenimiento realizado por la propiedad hasta la fecha. En
general consideramos que dado el mix comercial y de ocio actual, asi como el posicionamiento como
destino comercial en el drea es bueno.

Respecto a la competencia en el entorno inmediato no hay una zona comercial con el mix comercial de
restauracion y ocio que ofrece actualmente el Centro Comercial Mediterrdneo. Las referencias comerciales
mds cercanas son Parque comercial Viapark (Vicar), C.C. Gran Plaza (Roquetas), C.C. Capo (El Ejido) y
Parque Comercial Mojacar (Mojacar).

Cabe destacar la proxima apertura del Centro Comercial y Parque de Medianas Torrecdrdenas en la ciudad
de Almeria, en construccién, con una SBA de aproximadamente 68.000 m? que pretende convertirse en
referente en la zona.
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El cdlculo del TIR de este centro comercial, se basa en la rentabilidad que CBRE entiende de un inversor
medio por cada tipo de activo. La tasa de descuento se construye partiendo de la deuda soberana y
afiadiendo una prima de riesgo por tipo de activo. La TIR en la mayor parte de los casos responde a la
estrategia empresarial de cada compainiia, por lo que CBRE ha estimado la TIR que exigiria un inversor
medio, y estdn moduladas en funcién de diferentes variables que determinan la liquidez del activo por las
caracteristicas en funcién de ubicacidn, competencia, riesgo de vacio y seguridad en las rentas.
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La rentabilidad de salida (tasa de capitalizaciéon para calcular el valor de reversidn el afio 11) ha sido
estimada en linea con las rentabilidades iniciales, obtenidas estas por comparacién de transacciones de
centros similares.

En concreto, y para este Centro Comercial, ademds de lo anterior, CBRE ha tenido en cuenta variables y
conceptos que han delimitado los TIR y las Exit Yield reflejadas en el cuadro de valoracidn, entre otras
destacan, que es un Centro Comercial pequeiio, urbano y estabilizado en cuanto tipo de inquilino y
numero de visitantes. Es accesible y poco vulnerable a la competencia.

74



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI
GGC SOCIMI, S.A.
Junio 2017

2- Centro Comercial Nevada:

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello
nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos que generard la propiedad durante
un periodo determinado de tiempo, considerando un valor de salida de la propiedad al final de dicho
periodo (capitalizacion directa). Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo”
considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor
Neto Actual representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de
rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipdtesis adoptadas en el modelo. Hemos trabajado
un escenario que nos devuelva una rentabilidad inicial acorde con las transacciones comentadas en el
apartado de mercado.

El centro fue inaugurado a finales de 2016 y actualmente posee un volumen importante de rentas
bonificadas, de cara a ayudar a los inquilinos a su implantacion en el centro. Entendemos que una vez el
centro esté consolidado y en funcionamiento la locomotora de alimentacion, estas bonificaciones
descenderdn considerablemente, resultando un producto muy atractivo para un potencial inversor. Las
rentabilidades obtenidas para los afios 2 y 3 muestran que el centro, una vez consolidado, se ubicaria
dentro de la horquilla de “yields” entorno al 6,5%, correspondiente a aquellos centros “dominantes en su
entorno”.
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El calculo del TIR de este centro comercial, se basa en la rentabilidad que CBRE entiende de un inversor
medio por cada tipo de activo. La tasa de descuento se construye partiendo de la deuda soberana y
afiadiendo una prima de riesgo por tipo de activo. La TIR en la mayor parte de los casos responde a la
estrategia empresarial de cada compaiiia, por lo que han estimado la TIR que exigiria un inversor medio, y
estdn moduladas en funcién de diferentes variables que determinan la liquidez del activo por las
caracteristicas en funciéon de la ubicacion, competencia, riesgo de vacio y seguridad en las rentas.

La rentabilidad de salida (tasa de capitalizacién para calcular el valor de reversién el afio 11) se ha
estimado en linea con las rentabilidades iniciales, obtenidas estas por comparacién de transacciones de
centros similares.

En concreto, y para este Centro Comercial, ademds de lo anterior, CBRE ha tenido en cuenta variables y
conceptos que han delimitado los TIR y las Exit Yield reflejadas en el cuadro de valoracidn, entre otras
destacan, que es un Centro Comercial en el que se ha tenido en cuenta su tamafio, es de los mas grandes
de Espafia, su zona dominante, el nivel de los operadores de primer nivel que tiene como inquilinos. Por
contra, se han tenido en cuenta otros factores no tan positivos como puede ser algo de riesgo de poderse
quedar mas vacio debido a su tamafio. El area de influencia provincial y en especial el que aun no esta
consolidado debido a su reciente apertura.
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3-. Centro Comercial La Caiiada:

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello
nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos que generard la propiedad durante
un periodo determinado de tiempo, considerando un valor residual de la propiedad al final de dicho
periodo (capitalizacion directa).

Para realizar nuestra estimacion de Renta de Mercado, hemos tenido en cuenta transacciones
comparables en el mercado, asi como el andlisis de rentas del propio centro. La renta neta es superior a la
bruta ya que la renta bruta tnicamente contempla renta de locales, y genera muchos ingresos adicionales:
renta variable, asi como cdnones de entrada y mall income. El centro consigue recuperar la mayor parte de
los gastos comunes de los inquilinos.

Hemos asumido que los locales con contratos por debajo de renta de mercado irdn alcanzando dichos
valores a la finalizacion de dichos contratos.

Estimamos que se trata de un Centro Comercial Prime que despertaria un gran interés en el mercado por
parte de posibles compradores.
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Los criterios de valoracién del Centro Comercial La Cafiada utilizados por CBRE, han llevado a ésta a
utilizar una tasa de riesgo en el descuento de flujo de caja, Ke, de un 4,15 % (Ver Anexo 2 Valoracion
Activos, paginas 30 y 31 de dicho documento).

Esta es la tasa de descuento mas baja utilizada en los principales inmuebles de la Sociedad, entre otros
motivos por ser un activo absolutamente Premium y se considera uno de los TOP 5 de los Centros
Comerciales de Espafia seglin ventas por metros cuadrado.

Ademas de lo anterior, se debe tener en cuenta, que este Centro Comercial tiene otros factores
complementarios que lo dotan de una singularidad muy atractiva dentro del sector. Entre estas
singularidades destacan: (i) se encuentra en una zona con nivel adquisitivo medio-alto, (ii) esta
consolidado, con niveles de ocupacidn de aproximadamente del 100%, teniendo en la actualidad una lista
de espera de grandes operadores disponibles en caso de que se produjera una baja, (iii) elevado nimero
de visitantes, (iv) no tiene competencia dentro de su ambito de influencia y (v) es un activo (por tamafio y
rentas) poco habitual en el mercado espafiol, por lo que hay muy pocas oportunidades de acceder a
transacciones de este volumen.
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4-, Centro Comercial Mataro Parc:

El Centro Comercial Matard Parc estd ubicado a las afueras de Matard, siendo el Centro Comercial de
referencia de la zona, dando cobertura a toda la comarca del Maresme asi como municipios del Vallés. La
competencia mds cercana se encuentra en Badalona y Barcelona principalmente.

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello
nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos (incluyendo tanto los ingresos
contractuales como la parte de otros ingresos, que representa algo mds del 10% del total) que generard la
propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un valor residual de la propiedad al
final de dicho periodo.

Hemos asumido que los locales con contratos por debajo de renta de mercado irdn alcanzando dichos
valores en la finalizacion de dichos contratos.

En la situacion actual de mercado, consideramos que un centro como Matard Parc, donde la ocupacion es
del 100% y las rentas altas con operadores de primera linea, podria despertar gran interés en caso de
ponerse a la venta. Hemos adoptado una rentabilidad de salida en 10 afios del 5.50%, aplicando una tase
de descuento del 7.75%, generando una rentabilidad inial cerca del 5.50%.
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El calculo del TIR de este centro comercial, se basa en la rentabilidad que CBRE entiende de un inversor
medio por cada tipo de activo. La tasa de descuento se construye partiendo de la deuda soberana y
anadiendo una prima de riesgo por tipo de activo. La TIR en la mayor parte de los casos responde a la
estrategia empresarial de cada compaiiia, por lo que han estimado la TIR que exigiria un inversor medio, y
estdn moduladas en funcién de diferentes variables que determinan la liquidez del activo por las
caracteristicas en funcién de ubicacidn, competencia, riesgo de vacio y seguridad en las rentas.

La rentabilidad de salida (tasa de capitalizacion para calcular el valor de reversién el afio 11) se ha
estimado en linea con las rentabilidades iniciales, obtenidas estas por comparacién de transacciones de
centros similares

En concreto, y para este Centro Comercial, ademds de lo anterior, CBRE ha tenido en cuenta variables y
conceptos que han delimitado los TIR y las Exit Yield reflejadas en el cuadro de valoracidn, entre otras
destacan, que es un Centro Comercial totalmente consolidado, con operadores de primer nivel, ocupacion
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cercana al 100%, dominante en su zona de influenciay con gran demanda de espacio por parte de
operadores. El potencial de inversores que estuviesen interesados serian de tipo "Core".
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5-. Centro Comercial Gran Plaza:

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello
nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos que generard la propiedad durante
un periodo determinado de tiempo, considerando un valor residual de la propiedad al final de dicho
periodo (Capitalizacion directa). Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo”
considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor
Neto Actual representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de
rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipdtesis adoptadas en el modelo. Hemos trabajado
un escenario que nos devuelva una rentabilidad inicial acorde con las transacciones comentadas en el
apartado de mercado.

Creemos que la propiedad seria atractiva para gran parte de inversores en producto de estas
caracteristicas. La prevision en las rentas es que puedan comprimirse ligeramente a corto plazo, debido a
un ajuste de precios de los activos subyacentes, pero con una tendencia muy estable a futuro. El centro
dispone de un grado de ocupacion que puede mejorarse aproximdndose mds a plena ocupacion, hecho que
se refleja en la running yield del proyecto de inversion. En la inspeccion realizada hemos comprobado el
alto grado de exigencia en el mantenimiento y conservacion del centro. En general consideramos que dado
el mix comercial y de ocio actual, asi como la reducida competencia en el entorno inmediato, el grado de
liquidez es alto.

Respecto a la competencia, en el entorno inmediato las referencias comerciales mds préximas son Parque
comercial Viapark (Vicar), C.C. Mediterraneo (Almeria), C.C. Capo (El Ejido) y Parque Comercial Mojacar
(Mojacar).

Cabe destacar la proxima apertura del Centro Comercial y Parque de Medianas Torrecdrdenas en Almeria,
en construccion actualmente, con una SBA de aproximadamente 68.000 m? que pretende convertirse en
referente en la zona.
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El calculo del TIR de este centro comercial, se basa en la rentabilidad que CBRE entiende de un inversor
medio por cada tipo de activo. La tasa de descuento se construye partiendo de la deuda soberana y
anadiendo una prima de riesgo por tipo de activo. La TIR en la mayor parte de los casos responde a la
estrategia empresarial de cada compaiiia, por lo que han estimado la TIR que exigiria un inversor medio, y
estdn moduladas en funcién de diferentes variables que determinan la liquidez del activo por las
caracteristicas en funcién de ubicacidn, competencia, riesgo de vacio y seguridad en las rentas.
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La rentabilidad de salida (tasa de capitalizacidon para calcular el valor de reversién el afio 11) se ha
estimado en linea con las rentabilidades iniciales, obtenidas estas por comparacidén de transacciones de

centros similares.

En concreto, y para este Centro Comercial, ademds de lo anterior, CBRE ha tenido en cuenta variables y
conceptos que han delimitado los TIR y las Exit Yield reflejadas en el cuadro de valoracidn, entre otras
destacan, que es un Centro Comercial grande, tiene un area de influencia algo mas limitada y por otra
parte puede ser mas vulnerable a futura competencia.

84



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI
GGC SOCIMI, S.A.
Junio 2017

6-. Centro Comercial Las Dunas:

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello
nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos que generard la propiedad durante
un periodo determinado de tiempo, considerando un valor de salida de la propiedad al final de dicho
periodo (Capitalizacion directa). Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo”
considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor
Neto Actual representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de
rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipdtesis adoptadas en el modelo. Hemos trabajado
un escenario que nos devuelva una rentabilidad inicial acorde con las transacciones comentadas en el
apartado de mercado.

El indicador mds caracteristico de la propiedad es su ocupacion actual, cercana al 50% si la expresamos en
metros cuadrados. Este aspecto hace que este activo sea poco atractivo gran parte de inversores en
producto de estas caracteristicas. La prevision en cuanto a las rentas es que puedan comprimirse a corto
plazo para poder de este modo mejorar la baja ocupacion actual (en gran medida concentrada en grandes
superficies en bruto en planta primera). Para reflejar lo anterior, hemos considerado unas rentas de
mercado inferiores a las actuales de contrato, hecho que se refleja en la running yield del proyecto de
inversion. En la inspeccion realizada hemos comprobado el buen estdndar de conservacion y exigencia en
el mantenimiento realizado por la propiedad hasta la fecha.
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El cdlculo del TIR de este centro comercial, se basa en la rentabilidad que CBRE entiende de un inversor
medio por cada tipo de activo. La tasa de descuento se construye partiendo de la deuda soberana y
anadiendo una prima de riesgo por tipo de activo. La TIR en la mayor parte de los casos responde a la
estrategia empresarial de cada compaiiia, por lo que han estimado la TIR que exigiria un inversor medio, y
estdn moduladas en funcién de diferentes variables que determinan la liquidez del activo por las
caracteristicas en funcién de ubicacidn, competencia, riesgo de vacio y seguridad en las rentas.

La rentabilidad de salida (tasa de capitalizacidon para calcular el valor de reversién el afio 11) se ha
estimado en linea con las rentabilidades iniciales, obtenidas estas por comparacién de transacciones de
centros similares

En concreto, y para este Centro Comercial, ademds de lo anterior, CBRE ha tenido en cuenta variables y
conceptos que han delimitado los TIR y las Exit Yield reflejadas en el cuadro de valoracidn, entre otras
destacan, que es un Centro Comercial con area de influencia débil, alta tasa de vacio y fuerte
competencia. Seria de interés para inversores oportunistas.
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1.7 Estrategia y ventajas competitivas del Emisor.

La estrategia de la Sociedad esta centrada en maximizar los ingresos a medio plazo y la rentabilidad de las
inversiones de los activos inmobiliarios en cartera relacionados con los Centros Comerciales de gran
tamafio, por lo que estd muy unida a la evolucidon del sector del consumo en Espaiia.

La Sociedad, para materializar dicha estrategia de inversidn intenta tener un dptimo mix de inquilinos con
una minima rotacién de los mismos. La seleccién de cada uno de ellos, asi como del conjunto y
proporcionalidad de los distintos productos y servicios que ofrecen, es parte sustancial a la hora de
obtener una adecuada y sostenible rentabilidad.

En cuanto al ambito geografico, la estrategia que la compafia planea, es continuar su expansiéon
preferentemente dentro de la Comunidad Auténoma de Andalucia. No obstante, dada la dificultad y el
tiempo que se tarda en desarrollar cada proyecto, si la Sociedad encontrara algun terreno en otra
Comunidad, procederia a su estudio detallado siempre y cuando cumpliera con los requisitos internos, en
especial el de envergadura minima (20.000m? de SBA).

Respecto a los inquilinos, se intenta la maxima diversificacion de los mismos, evitando que, en la medida
de lo posible, ninguno llegue a suponer mas de un 15% de los ingresos de la Sociedad. Los contratos
actuales y futuros, de forma genérica se suelen firmar con dos periodos diferenciados, uno de obligado
cumplimiento con un minimo de cinco afios, y posteriormente, un segundo periodo en funcion de las
necesidades del inquilino, con una o dos prérrogas de otros cinco afios mas, cuya finalidad es, (i) por una
parte intentar que los distintos inquilinos tengan un periodo razonable de permanencia en el local y asi
amortizar las inversiones realizadas, y (ii) por otra parte, estabilizar la cuenta de explotacién de la
compaiia.

Los centros comerciales adquiridos o desarrollados deberdn contar de forma anexa de un parking lo
suficientemente amplio, en superficie y bajo rasante. De acuerdo con la estrategia de la Sociedad, es parte
consustancial de cualquier Centro Comercial, el tener las maximas plazas de aparcamiento posibles. El
tamafio de estos Centros Comerciales hace que la mayoria de los visitantes prefieran utilizar el coche para
su visita a ir andando o en transporte publico, haciendo que el aparcamiento sea un factor determinante.

La continuidad y fidelizacién de sus inquilinos para uno o incluso varios Centros Comerciales de la
Sociedad, se logra a base de intentar alcanzar un grado éptimo de satisfaccién de los mismos, lo que
conlleva entre otras actuaciones, unas continuas mejoras en los edificios, por parte de la Sociedad para
contar con unos inmuebles que cumplan las expectativas y tendencias del mercado.

El alineamiento de la estrategia de la Sociedad con la satisfaccidon de sus inquilinos para lograr unos
elevados niveles de ocupacidn se centra, entre otros factores determinantes, en facilitar el acceso y la
circulacidon del mayor nimero posible de visitantes a sus Centros Comerciales, proporcionandoles una
experiencia de alta calidad, basada en una amplia y variada oferta comercial de restauracién y de ocio, asi
como, facilidades de acceso y aparcamiento entre otros factores determinantes.

De esta forma, se concluye que la materializacion final de la estrategia de la Sociedad pasa por intentar
garantizar un gran numero de visitantes y por tanto, de posibles clientes a sus inquilinos, con lo que éstos
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tendran un elevado grado de satisfaccién, reflejado en la viabilidad econdmica de su local en ese Centro
Comercial y por tanto poder pagar unos alquileres que a su vez permitan a la Sociedad alcanzar de forma
continuada sus objetivos de rentabilidad en términos financieros y econdmicos. Para llevar a cabo estas
estrategias, la Sociedad cuenta con los siguientes factores de éxito entre los que podemos destacar:

e Contar con un equipo interno de 100 profesionales de todos los ambitos laborales necesarios para
la gestion y mantenimiento altamente especializado que a lo largo de la experiencia de mas de 20
afios permite optimizar los ingresos y gastos y llevar a cabo las decisiones de inversién de la
Compaiiia.

e Tener en su cartera de inquilinos a los principales operadores nacionales e internacionales de las
principales marcas del mundo, llegando en algunos casos a acuerdos inter-centros. Este acceso a
las principales marcas le permite poder cubrir en tiempos relativamente cortos cualquier vacante
gue se podria producir.

e Niveles muy bajos de endeudamiento, esto le permite: (i) Que en épocas en las que se pueda
llegar a producir una disminucidn de los niveles de ocupacién o de los margenes en el alquiler de
los locales, la estructura financiera de la compafiia no se vea afectada. (ii) Que en el caso de que
surgiera alguna oportunidad de inversion significativa y la Sociedad no dispusiera en ese momento
de la liquidez suficiente para hacer frente a la misma, el acudir a la financiacién bancaria en
principio, debido a su estructura de balance y cuenta de resultados, le resultaria de muy facil
acceso y en condiciones muy favorables atendiendo a las continuas ofertas y propuestas que de
forma regular le ofrecen los principales bancos nacionales y extranjeros.

e Sdlida posicidn financiera, que garantiza el reparto de dividendos en cumplimiento con el régimen
SOCIMI. Los inmuebles se encuentran libres de cargas administrativas e hipotecarias lo que hace
que la Sociedad se encuentre en una posicién dptima de liquidez al no tener que destinar ninguna
parte de sus ingresos a abonar el servicio de la deuda por lo que de esta forma anualmente
acumula las cantidades suficientes para hacer frente a los dividendos y el ahorro de las cantidades
no destinadas a tal fin.

e Posicionamiento geografico de los distintos Centros Comerciales adecuados para garantizar una
gran afluencia de publico a las instalaciones en las mejores condiciones posibles, para lo que se
incluyen viales, parkings suficientes para un gran porcentaje de asistentes, facilidades de acceso y
movilidad para discapacitados.

e Adecuacidn de todas las instalaciones a las ultimas regulaciones, aspectos técnicos, novedades y
desarrollos relativos a la eficiencia medio-ambiental y de mantenimiento sostenible que ademas
de ayudar a preservar el medio ambiente suponen un importante ahorro de costes.

e Entrada en el mercado inmobiliario espafiol en un momento atractivo del ciclo. La Sociedad, ha
adquirido la mayoria de los activos inmobiliarios de los que dispone, en Espafia, en un momento
atractivo del ciclo ante la mejora presentada por los indicadores macroecondmicos. La evolucién
de indicadores tales como la confianza del consumidor, el empleo, los tipos de interés, las
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exportaciones/importaciones, el indice de producciéon industrial y la compra de vehiculos,
muestran una recuperacion econdmica y el inicio de un cambio de ciclo.

e Estrategia de gestiéon y comercializacion activa basada en el arrendamiento a largo plazo con
clientes solventes a fin de garantizar altos niveles de ocupacion. GGC SOCIMI mantiene contratos
de larga duracidn para sus locales comerciales, con arrendamientos de probada capacidad
crediticia, que permitan obtener una rentabilidad atractiva en relacidn con el riesgo asumido.

e El presidente del Consejo de Administracién de la Sociedad, asi como el resto de los especialistas
en las distintas materias de actuacidn cuentan con una larga y exitosa trayectoria en la gestion de
activos e inversiones y con una amplia red de contactos en el sector financiero e inmobiliario.

1.8 En su caso, dependencia con respecto a patentes, licencias o similares.

El Emisor no tiene dependencia alguna respecto a patentes, licencias, derechos de propiedades
intelectuales o similares que afecten de manera esencial a su modelo de negocio.

Todos los inmuebles, actuales y futuros dedicados a la actividad comercial pueden estar sujetos a
determinado tipo de licencias tanto de caracter municipal, autonémico o incluso a nivel nacional
dependiendo de la actividad a la que en su momento se vaya a desarrollar.

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

En cuanto al nivel de diversificacién, se debe destacar que la practica totalidad de los ingresos obtenidos
por la Sociedad, tienen su origen en las rentas de los Centros Comerciales.

Debido a la alta concentracion que tiene la Sociedad en 6 Centros Comerciales (aproximadamente de 91%
de la totalidad del valor de mercado del total de activos de la Sociedad), los diversos ambitos de analisis
de diversificacion que se van a tener en cuenta estan referidos a estos 6 Centros Comerciales y a dichos
porcentajes. Los dmbitos de andlisis de los niveles de diversificacidn de GGC SOCIMI a desarrollar son:

Diversificaciéon por Valor de Mercado.
Diversificacion por Rentas.
Diversificacion por Superficie.

PR

Diversificacién por Inquilino.
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1. Atendiendo a la valoracion de Mercado de los Centros Comerciales propiedad de GGC SOCIMI,
su desglose es el siguiente a fecha 31 de diciembre de 2016:

CC La Canada Malaga 675.000.000,00 € 36,79%
CC Nevada + Hipercor Granada 545.000.000,00 € 29,71%
CC Mataro Parc Barcelona 275.000.000,00 € 14,99%
CC Gran Plaza Almeria 162.100.000,00 € 8,84%
CC Mediterraneo Almeria 122.800.000,00 € 6,69%
CC Las Dunas Cadiz 54.700.000,00 € 2,98%

1.834.600.000,00 € 100,00%

% Valor de Mercado

CC Mediterraneo
CC Nevada

CC La Cafiada

CC Mataré Parc
CC Gran Plaza
CC Las Dunas

Fuente CBRE Diciembre 2016
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Se observa, que el Centro Comercial La Caifada es el de mayor valor de mercado, seguido del Centro
Comercial Nevada situado en Granada, entre estos dos Centros Comerciales suponen aproximadamente el
67% del valor de mercado del conjunto de estos seis Centros Comerciales.

2. Atendiendo al nivel de rentas generadas la diversificacion es la siguiente:

CC Nevada Granada 32.517.168,00 € 34,56%
CC La Cafada Malaga 25.482.881,00 € 27,08%
CC Mataro Parc  Barcelona 13.578.336,00 € 14,43%
CC Gran Plaza Almeria 10.775.759,00 € 11,45%
CC Mediterraneo Almeria 7.805.212,00 € 8,30%
CC Las Dunas Cadiz 3.928.848,00 € 4,18%

94.088.204,00€  100,00%

% Rentas Contractuales

CC Mediterraneo Almeria
CC Nevada Granada

CC La Cafiada Malaga

CC Matar¢ Parc Barcelona
CC Gran Plaza Almeria

CC Las Dunas Cadiz

Fuente CBRE Diciembre 2016
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Como se puede observar en el grafico anterior, en la actualidad, el Centro Comercial Nevada es el
gue obtiene aproximadamente el 35% del total de rentas de la Sociedad que provienen de
Centros Comerciales. Véase punto 1.6.5 del presente Documento para las estimaciones de las

rentas que CBRE ha tenido en cuenta.

3. Atendiendo tanto a la superficie alquilable, como a la superficie alquilada:

La superficie de m? alquilables en cada uno de los Centros Comerciales es la siguiente:

CC Nevada Granada 108.350 31,06%
CC La Cainada Malaga 73.638 21,11%
CC Las Dunas Cadiz 59.875 17,16%
CC Gran Plaza Almeria 53.026  15,20%
CC Mataré Parc  Barcelona 34.625 9,92%
CC Mediterraneo Almeria 19.380 5,55%

348.894 100,00%

% Superficie Alquilable

CC Mediterraneo
CC Nevada

CC La Cafada

CC Mataré Parc
CC Gran Plaza
CC Las Dunas

Fuente CBRE Diciembre 2016
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De los datos anteriormente expuestos, cabe destacar que cinco de los seis Centros Comerciales se
encuentran situados en Andalucia.

De esta superficie alquilable en cada uno de los Centros Comerciales a continuacion se presenta
en porcentaje la superficie que realmente se encuentra alquilada en cada uno de ellos:

CC Las Dunas 52,13%
CC Gran Plaza 92,71%
CC Mataré Parc 99,84%
CC La Canada 93,70%
CC Nevada 84,00%
CC Mediterraneo 98,16%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00% 100,00%

Como se puede observar en el grafico anterior, cuatro de los Centros Comerciales se encuentran
practicamente alquilados en su totalidad. Por otro lado, destacar que el Centro Comercial las
Dunas posee un alto nivel de vacancia, debido a que hay amplias superficies para albergar mas de
10 salas de cine y una bolera que se encuentran sin alquilar.

4. Atendiendo a los diferentes inquilinos:

>25% 0 0 0 0 0 1
15% - 25% 0 0 0 0 0 0
10% - 15% 0 0 0 0 0 0
5% - 10% 0 2 0 4 4 1
Menos del 5% 195 125 193 70 75 51
Total Inquilinos 721
Inquilino 1 4,12 9,40 3,98 7,78 8,24 40,55
Inquilino 2 3,60 5,56 3,97 6,88 6,77 6,76
Inquilino 3 2,95 4,07 3,14 6,85 5,59 2,98
Inquilino 4 2,71 3,92 2,48 5,68 5,57 2,79
Inquilino 5 2,68 3,24 2,22 4,66 4,59 2,63
Inquilino 6 2,63 2,77 2,09 4,30 3,64 2,24
Inquilino 7 2,24 2,53 1,37 2,83 3,45 2,09
Inquilino 8 2,21 1,82 1,34 2,70 2,92 2,06
Inquilino 9 2,00 1,72 1,33 2,17 2,27 1,98
Inquilino 10 1,93 1,67 1,32 2,01 2,25 1,87
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En el cuadro anterior se puede observar que aproximadamente el 98,5% de los inquilinos tienen una
facturacidn que supone menos del 5% del total de facturacién de cada uno de los Centros Comerciales.
También cabe destacar que solamente un inquilino del Centro Comercial Las Dunas tiene una facturaciéon
superior al 25% del total de facturacién del Centro Comercial Las Dunas, y este inquilino supone el 40,55%
de las rentas anuales de dicho Centro Comercial.

Ninguno de los inquilinos, de forma agregada en todos los Centros Comerciales, supone una facturacién
superior al 10% del total de los ingresos de la Sociedad.

A continuacidn se detalla el cuadro a nivel agregado con los inquilinos mas relevantes para la Sociedad:

Hennes y Mauritz, S.L. 4,41%
Cortefiel, S.A. 3,16%
Leroy Merlin Esparia, S.L.U. 2,96%
Zara Espafia, S.A. 2,69%
Punto Fa, S.L. 2,52%
Compainiia de Iniciativas y Espectaculos, S.A. 2,31%
Alcampo, S.A. 1,44%
C & A Modas, S.L. 1,40%
Worten Espana Distribucidén, S.L. 1,40%
Sepalememe, S.L. 1,38%

TOTAL 23,67%

No existen en la Sociedad proveedores significativos que puedan tener contratos relevantes, tal y como se
ha explicado a lo largo del Documento la Sociedad muy puntualmente contrata los servicios de otras
empresas que puedan actuar como proveedores de la misma.

1.10 Principales inversiones del Emisor en cada uno de los tres ultimos ejercicios y ejercicio
en curso, cubiertos por la informacion financiera aportada (ver punto 1.13 y 1.19) y
principales inversiones futuras ya comprometidas hasta la fecha del documento. En el
caso de que exista oferta de suscripcion de acciones previa a la incorporacion, descripcion
de la finalidad de la misma y destino de los fondos que vayan a obtenerse.

En relacidn a las inversiones realizadas:
Ejercicio 2013: la compaiiia realizd las siguientes inversiones:

- Se realizaron obras de construccion durante todo el afio 2013 en el Centro Comercial Nevada por
un importe de 9.031.228,57 €.
- El29/11/2013 la Sociedad adquirio una Parcela en Nueva Andalucia por importe de 613.907,33 €.
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Ejercicio 2014: la compaiiia realizd las siguientes inversiones:

- Serealizaron obras de construccion durante todo el afio 2014 en el Centro Comercial Nevada por
un importe de 10.132.863,35 €.

- El29/05/2014 la Sociedad comprd una finca rdstica en Murcia por importe de 11.079.371,55 €.

- Compra de varias parcelas en Armilla (Granada) por importe de 1.774.192,50 €, con fecha de
adquisicién: 12/06/2014 y 27/11/2014

- Compra de varias parcelas en San Pedro de Alcantara (Malaga) por importe de 14.597.733,72 €,
con fecha adquisicion: 20/08/2014 y 06/10/2014

- EI31/12/2014 la Sociedad adquirié un edificio en Cartagena por importe de 1.000.000,00 €.

Ejercicio 2015: la compaifiia realizd las siguientes inversiones:

- se realizaron obras de construccién durante todo el afio 2015 en el Centro Comercial Nevada por
un importe de 30.172.213,44 €.

- Compra de varias parcelas en San Pedro de Alcantara (Malaga) por importe de 8.262.667,14 € con
fecha de adquisicion: 06/02/2015 y 13/04/2015.

- ElI21/05/2015 la Sociedad compré derechos urbanisticos en San Pedro de Alcantara (Malaga) por
importe de 1.827.069,48 €.

Ejercicio 2016: la Sociedad realizé las siguientes adquisiciones:

- realizaron obras de construccién en el Centro Comercial Nevada por importe de 9.207.195,58 € a
agosto de 2016.

- Compra de varias parcelas en San Pedro de Alcantara (Malaga) por importe de 7.068.844,86 € con
fecha de adquisicion: 14/04/2016 y 19/04/2016.

- El 22/02/2016 la Sociedad comprd una plataforma logistica en Sevilla por importe de
8.336.310,28 €.

A continuacién se muestra un cuadro resumen con las principales inversiones de la Sociedad en los
ultimos 4 ejercicios:

Obras de construccidon Centro Comercial Nevada 9.031.228,57€ 10.132.863,35€ 30.172.213,44€  9.207.195,58 €
Adquisicidn de varias parcelas en San Pedro de Alcantara (Malaga) 14.597.733,72€  8.262.667,14€  7.068.844,86 €
Adquisicidn parcela en Murcia 11.079.371,55 €
Adquisicidon plataforma ldgistica en Sevilla 8.336.310,28 €
Adquisicion de derechos urbanisticos en San Pedro de Alcantara (Malaga) 1.827.069,48 €
Adquisicién de varias parcelas en Armilla (Granada) 1.774.192,50 €
Adquisicidon edificio en Cartagena 1.000.000,00 €
Adquisicion parcela en Nueva Andalucia 613.907,33 €

TOTAL 9.645.135,90€ 38.584.161,12€ 40.261.950,06€ 24.612.350,72 €

A lo largo del primer trimestre del ejercicio 2017, la Sociedad no ha realizado ninguna inversién.
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A la fecha del presente Documento Informativo la Sociedad no tiene comprometida ninguna otra
inversion.

1.11 Breve descripcion del grupo de sociedades del Emisor. Descripcion de las
caracteristicas y actividad de las filiales con efecto significativo en la valoracion o
situacion del Emisor.

La Sociedad, tal y como se ha desarrollado a lo largo del presente documento, ha realizado una
importante re-estructuracion patrimonial y mercantil de distintas compafias que de forma directa o
indirecta pertenecian al mismo accionista de referencia o eran filiales o accionistas unas de otras.

El desarrollo de este proceso se puede encontrar en el apartado 1.4.2 de Acontecimientos mas
importantes en la historia de la Sociedad y en el apartado 1.18 de Informacién relativa Operaciones
Vinculadas.

En la actualidad la Sociedad ni tiene filiales ni pertenece a ningln grupo.

1.12 Referencia a los aspectos medioambientales que puedan afectar a la actividad del
Emisor.

La actividad y el negocio de la Sociedad, tal y como se ha explicado a lo largo del punto 1.6.0, pasan por
determinadas fases, por lo que pudiera hacerse necesario la obtencidon de determinados permisos y en su
caso actuaciones reguladas relacionadas con el medio ambiente.

A modo de ejemplo se pueden necesitar permisos especiales o actuaciones determinadas, cuando se
inician las obras de actuacidon en proyectos y se empieza con el movimiento de tierras y éste pudiera
afectar a la fauna o flora de la zona de actuacion. Determinado tamafio de terrenos en determinadas
localizaciones pueden suponer el tener que solicitar, con caracter previo, a la autoridad o administracion
correspondiente las autorizaciones suficientes para el inicio de las obras o en su caso hasta solicitar el
posible cambio de las normas que afectan a un determinado terreno.

Una vez puesto en marcha y con el funcionamiento ordinario de su actividad, éstos ya no tienen ningln
tipo de impacto o afectacidon por aspectos medioambientales. No obstante, la Sociedad de forma regular
realiza inversiones en instalaciones relacionadas con el medio ambiente, concretamente en disminucion
del consumo energético.

En determinadas circunstancias pudiera encontrarse con actuaciones de terceras partes que estén en
contra de la implantacion de un Centro Comercial en determinados terrenos, que interpongan
reclamaciones administrativas o judiciales contra dichos desarrollos. Esto puede devenir en gastos por
provisiones relativos a gastos medioambientales o ciertas contingencias como el retraso del proyecto.
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1.13 Informacion sobre tendencias significativas en cuanto a produccion, ventas y costes
del Emisor desde el cierre del ultimo ejercicio hasta la fecha del Documento.

En el apartado 1.19 del presente Documento Informativo y en el Anexo 4 se detalla la informacién
financiera las cuentas anuales auditadas de GGC SOCIMI para los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de
2014, 2015 y cuentas anuales coauditadas a 31 de diciembre de 2016.

A continuacién se detalla la cuenta de resultados no auditada ni sometida a revision limitada a 31 de
marzo de 2017 y su comparativa a 31 de marzo de 2016:
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En lineas generales se observa un incremento considerable de 13.265.064,21 (147,39%) en el resultado
del ejercicio a 31 de marzo de 2017, debido principalmente al aumento en la partida de “Importe neto de
la cifra de negocio”.

Las variaciones mas importantes que se observan en el cuadro anterior son debidas a: (i) dentro de la
partida de “Importe neto de la cifra de negocio” destaca el incremento de 6.332.543,28 € (38,66%) en
“Ingresos por arrendamientos” debido principalmente a la apertura del Centro Comercial Nevada en
noviembre de 2016, (ii) dentro de la partida de “Otros gastos de explotacidon” destaca el incremento de
“Servicios Exteriores” el cual ha sido debido también a los gastos derivados de la puesta en
funcionamiento del Centro Comercial Nevada, (iii) dentro de la partida “Variacion de valor razonable en
instrumentos financieros” destaca que la variacion de 4.933.367,32 € (210,87%) que se produce en la
“Cartera de Negociacion y otros” es debida a que ésta recoge las acciones de sociedades que cotizan en
bolsa y (iv) el incremento de 2.925.666,25 € (66,97%) en la partida “Diferencias de cambio” debido al tipo
de cambio aplicado a los préstamos concedidos en ddlares a otras empresas vinculadas con el grupo.

Las variaciones anteriormente detalladas no son sustanciales y son debidas al curso normal de la actividad
y el negocio del Emisor. Las demas partidas evolucionan segln las expectativas de continuidad de la
compainia.

1.14 En el caso de que, de acuerdo con la normativa del Mercado Alternativo Bursdtil o a
la voluntad del Emisor, se cuantifiquen previsiones o estimaciones de cardcter numérico
sobre ingresos y costes futuros (ingresos o ventas, costes, gastos generales, gastos
financieros, amortizaciones y beneficio antes de impuestos) se deberd indicar
expresamente que la inclusion de este tipo de previsiones y estimaciones implicard el
compromiso de informar al mercado, a través del MAB, en cuanto se advierta como
probable que los ingresos u costes difieren significativamente de los previstos o estimados.
En todo caso, se considerard como tal una variacion, tanto al alza como a la baja, igual o
mayor a un 10 por ciento. No obstante lo anterior, por otros motivos, variaciones
inferiores a ese 10 por ciento podrian ser significativas.

No se han incluido estimaciones de caracter numérico sobre ingresos y costes futuros.

1.14.1 Que se han preparado utilizando criterios comparables a los utilizados para la informacién
financiera historica.
No aplica.

1.14.2 Asunciones y factores principales que podrian afectar sustancialmente al cumplimiento de las
previsiones o estimaciones.
No aplica.
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1.14.3 Aprobacidon del Consejo de Administracion de estas previsiones o estimaciones, con indicacion
detallada, en su caso, de los votos en contra.
No aplica.

1.15 Informacion relativa a los Administradores y Altos Directivos del Emisor

1.15.1 Caracteristicas del érgano de administracién (estructura, composicién, duracién del mandato de
los administradores), que habra de tener caracter plural.

Los articulos 24 a 32 de los actuales Estatutos Sociales de la Sociedad regulan la administracion vy
funcionamiento del Consejo de Administracion. Las principales caracteristicas del Consejo de
Administracion se presentan a continuacién:

Articulo 24.- Consejo de Administracion.

1.- La Sociedad estard administrada por un Consejo de Administracion.

2.- El Consejo de Administracion se regird por las normas legales que le sean de aplicacion y por estos
Estatutos Sociales. El Consejo de Administracion podrd desarrollar y completar tales previsiones por medio
del oportuno Reglamento del Consejo de Administracion, de cuya aprobacion informard a la Junta General
de accionistas.

Articulo 25.- Competencias del Consejo de Administracion.

1.- El Consejo de Administracion es competente para adoptar los acuerdos sobre toda clase de asuntos que
no estén atribuidos por la normativa aplicable o estos Estatutos Sociales a la Junta General de accionistas.
2.- El Consejo de Administracion, al que corresponden los mds amplios poderes y facultades para
gestionar, dirigir, administrar y representar a la Sociedad, como norma general, confiard la gestion
ordinaria de la Sociedad a los drganos delegados de administracion y concentrard su actividad en la
funcion general de supervision y en la consideracion de aquellos asuntos de particular trascendencia para
la Sociedad.

Articulo 26.- Composicion del Consejo de Administracion.

1.- El Consejo de Administracion estard formado por un numero de miembros no inferior a tres (3) ni
superior a diez (10), que serd determinado por la Junta General de accionistas. Los consejeros podrdn ser
accionistas o no serlo.

2.- Compete a la Junta General de accionistas la fijacion del numero de consejeros. A este efecto,
procederd directamente mediante la fijacion de dicho numero por medio de acuerdo expreso o,
indirectamente, mediante la provision de vacantes o el nombramiento de nuevos consejeros, dentro del
limite maximo establecido en el apartado anterior.

Articulo 27.- Duracion de cargos.

1.- Los consejeros ejercerdn su cargo durante el plazo de seis (6) afios al término de los cuales podradn ser
reelegidos una o mds veces por periodos de igual duracion.
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2.- El nombramiento de los administradores caducard cuando, vencido el plazo, se haya celebrado la Junta
General de accionistas siguiente o hubiese transcurrido el término legal para la celebracion de la Junta
General de accionistas que deba resolver sobre la aprobacion de cuentas del ejercicio anterior.

3.- Los consejeros designados por cooptacion ejercerdn su cargo hasta la primera reunion de la Junta
General de accionistas que se celebre con posterioridad a su nombramiento.

Articulo 28.- Designacion de cargos en el Consejo de Administracion.

1.- El Consejo de Administracion nombrard de su seno al Presidente y podrd contar con uno o varios
Vicepresidentes, quienes, de acuerdo con el orden que establezca el Consejo, sustituirdn al Presidente en
caso de vacante, ausencia o enfermedad.

También designard a la persona que ejerza el cargo de Secretario. Para ser nombrado Presidente o
Vicepresidente serd necesario que la persona designada sea miembro del Consejo de Administracion,
circunstancia que no serd necesaria en la persona que se designe para ejercer el cargo de Secretario, en
cuyo caso éste tendrd voz pero no voto.

2.- El Consejo de Administracion podrd también nombrar potestativamente a un Vicesecretario que podrad
no ser consejero.

Articulo 29.- Facultades de representacion.

1.- El poder de representacion de la Sociedad, en juicio y fuera de él, corresponde al Consejo de
Administracion, que actuard colegiadamente.

2.- El Secretario y, en su caso el Vicesecretario del Consejo de Administracion, tiene las facultades
representativas necesarias para elevar a publico y solicitar la inscripcion registral de los acuerdos de la
Junta General de accionistas y del Consejo de Administracion.

3.- El poder de representacion de los drganos delegados se regird por lo dispuesto en el acuerdo de
delegacion. A falta de indicacion en contrario, se entenderd que el poder de representacion se confiere a
titulo individual al Consejero Delegado, en caso de existir, y en el supuesto de que se constituya una
Comision Ejecutiva, a su Presidente.

Articulo 30.- Reuniones del Consejo de Administracion.

1.- El Consejo de Administracion se reunird con la frecuencia que resulte conveniente para el buen
desarrollo de sus funciones, respetando en todo caso la frecuencia minima exigida por la Ley.

2.- La convocatoria, que incluird siempre el orden del dia de la sesion y la informacion relevante que
corresponda, se realizard por el Presidente del Consejo de Administracion o quien haga sus veces por
cualquier medio que permita su recepcion. La convocatoria se cursard con una antelacion minima de tres
dias. Los administradores que constituyan al menos un tercio de los miembros del consejo podrdn
convocarlo, indicando el orden del dia, para su celebracion en la localidad donde radique el domicilio
social, si, previa peticion al presidente, éste sin causa justificada no hubiera hecho la convocatoria en el
plazo de un mes.
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3.- Sin perjuicio de lo anterior, el Consejo de Administracion se entenderd vdlidamente constituido sin
necesidad de convocatoria si, presentes o representados todos sus miembros, aceptasen por unanimidad
la celebracion de sesion y los puntos a tratar en el orden del dia.

4.- Asimismo, si ningun consejero se opone a ello, podrdn celebrarse votaciones del Consejo de
Administracion por escrito y sin sesion.

5.- El Consejo de Administracion podrd celebrarse en varios lugares conectados por sistemas que permitan
el reconocimiento e identificacion de los asistentes, la permanente comunicacion entre los concurrentes
independientemente del lugar en que se encuentren, asi como la intervencion y emision del voto, todo ello
en tiempo real.

Los asistentes a cualquiera de los lugares se considerardn, a todos los efectos relativos al Consejo de
Administracion, como asistentes a la misma y unica reunion. La sesion se entenderd celebrada en donde se
encuentre el mayor numero de consejeros y, en caso de empate, donde se encuentre el Presidente del
Consejo de Administracion o quien, en su ausencia, la presida.

Articulo 31.- Desarrollo de las sesiones.

1.- El Consejo quedard vdlidamente constituido cuando concurran a la reunion, presentes o representados
por otro consejero, la mitad mds uno de sus miembros. La representacion se conferird por escrito,
necesariamente a favor de otro consejero, y con cardcter especial para cada sesion comunicdndolo al
Presidente.

2.- Los acuerdos se adoptardn por mayoria absoluta de los consejeros concurrentes, presentes o
representados, a la reunion, excepto cuando la Ley, estos Estatutos Sociales o, en su caso, el Reglamento
del Consejo de Administracion prevean otras mayorias. En caso de empate, el Presidente tendrd voto de
calidad.

3.- De las sesiones del Consejo de Administracion, se levantard acta, que se aprobard por el propio Consejo
de Administracion al final de la reunion o en otra posterior, y que firmardn, al menos, el Presidente y el
Secretario o quienes hagan sus veces.

Los miembros del érgano de administracion serdn reembolsados por los gastos ordinarios y usuales de
viaje, estancia y manutencion en que incurran como consecuencia de su asistencia a las reuniones del

mismo.

La composicion del Consejo de Administracion de GGC SOCIMI, a fecha del Documento Informativo, y tras
la reunion de la Junta General de accionistas celebrada el 28 de Diciembre de 2016, es la siguiente:

Don Tomds Olivo Lépez Presidente y Consejero Delegado 27/10/2011
Dofia Sonia Raquel Olivo Sanchez Secretaria Consejera 27/10/2011
Dofia Maria Dolores Olivo Sanchez Consejera 27/10/2011

D. Jose Miguel Cabezas Argueda Consejero Independiente 28/12/2016
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Los nombramientos de Don Tomas Olivo Lépez, Dofia Sonia Raquel Olivo Sanchez y Dofla Maria Dolores
Olivo Sanchez constan inscritos en el Registro Mercantil de Madrid en fecha 30 de diciembre de 2011,
inscripcidon 62 de la Hoja Registral de la Sociedad, en virtud de la escritura publica otorgada ante el notario
de Marbella (Malaga) Don Alberto Jesus Hinojosa Bolivar, en fecha 27 de octubre de 2011.

El nombramiento de Jose Miguel Cabezas Argueda consta inscrito en el Registro Mercantil de Madrid en
fecha 9 de febrero de 2017, Tomo 34.519, folio 185, seccion 8, hoja M- 152899, inscripcién 21 de la Hoja
Registral de la Sociedad, en virtud de la escritura publica otorgada ante el notario de Marbella (Malaga)
Don Alberto Jesus Hinojosa Bolivar, en fecha 7 de febrero de 2017 con el nimero 323 de protocolo.

La Sociedad dispone de un Reglamento del Consejo de Administracidn aprobado el 5 de agosto de 2016,
cuyo objeto es la regulacidn del Consejo de Administracién de la Sociedad, estableciendo a tal fin los
principios de su organizacién y funcionamiento, las normas que rigen su actividad legal y estatutaria asi
como su régimen de supervision y control. El cual estd publicado en la web de la Sociedad.

1.15.2 Trayectoria y perfil profesional de los administradores y, en el caso, de que el principal o los
principales directivos no ostenten la condicion de administrador, del principal o los principales
directivos. En el caso de que alguno de ello hubiera sido imputado, procesado, condenado o sancionado
administrativamente por infraccion de la normativa bancaria, del mercado de valores o de seguros, se
incluiran las aclaraciones y explicaciones, breves, que se consideren oportunas.

Don Tomds Olivo Lépez, Presidente y Consejero Delegado

Empresario con una amplia trayectoria profesional siempre orientado al sector de la construccion,
promociéon y en especial al desarrollo, tenencia y explotacién de grandes Centros Comerciales. Desde
1995 preside y dirige personalmente General de Galerias Comerciales con la cual ha llegado a ser uno de
los lideres a nivel nacional de empresas gestoras de Centros Comerciales. Dirige una plantilla de mas de
100 personas con la que presta servicio a un patrimonio inmobiliario que ha ido creciendo en los ultimos
afios hasta alcanzar una cifra de mercado cercana a los 2.000 Mill. Euros.

Dirige todas y cada una de las fases del proceso de su compafiia, en el que sobresale su capacidad para
desarrollar (construir) los distintos Centros Comerciales que en la actualidad integran la Sociedad a través
de una sociedad diferente a GGC SOCIMI.

Entre sus logros personales se encuentra la construccién, promocidn y explotaciéon de dos de los Centros
Comerciales mas importantes de Andalucia como son el Parque Comercial La Cafiada y el Parque
Comercial Nevada.

Uno de los principios basicos que han regido su trayectoria profesional ha sido llevar a cabo un anilisis
completo, y previo a la toma de decision sobre una inversidn a realizar desde la prudencia, no utilizando la
financiacion bancaria.

Otro principio basico de su forma de entender los negocios, es el de no vender ninguno de los activos que
se van incorporando al patrimonio de sus sociedades.
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Ademas de lo anterior, y a través de otras sociedades como GGC América o GGC Inversiones Inmobiliarias,
ha desarrollado una importante experiencia en el desarrollo de proyectos urbanisticos en mercados Yy tipo
de activos muy distintos de los que habitualmente desarrolla con su actividad en GGC SOCIMI, en
concreto destacan las actividades inmobiliarias en la Republica Dominicana.

Dofa Sonia Raquel Olivo Sanchez, Secretaria Consejera

Licenciada en Derecho por la Universidad de Murcia, Master en Asesoria Fiscal de Empresas por el
Instituto de Empresa (afios 2005-2006). Ha desarrollo su carrera profesional en empresas como KPMG vy
Ernest & Young. Desde el afio 2007 y tras realizar un Master en Urbanismo en el Centro de Estudios
Juridicos de Granda, ha ocupado un puesto de responsabilidad en el departamento juridico de General de
Galerias Comerciales. En la actualidad es Consejera y Secretaria del Consejo de la Sociedad.

Doia Maria Dolores Olivo Sdnchez, Consejera

Licenciada en Economia, por la Universidad de San Pablo — CEU. Comenzd su carrera profesional en
Metrovacesa. Se incorporé a General de Galerias Comerciales en el afio 2000, ocupando diferentes
puestos como Coordinadora de Proyectos, Directora del departamento de Administracion y en la
actualidad ocupa el puesto de Directora de Gerencia y Consejera.

Don Jose Miguel Cabezas Argueda

Doctor en Economia por la Universidad de Malaga y Licenciado en Derecho por la Universidad Antonio de
Nebrija en Madrid. Es Auditor Oficial de Cuentas.

Miembro del R.0.A.C. por oposicién del Ministerio de Economia, con 26 afios de experiencia practica.
Experiencia profesional:

- Auditor y Consultor de empresas en Reding Consulting y Reding Auditores, con despachos asociados en
Malaga, Madrid, Cérdoba, Valencia y Granada. La firma presta servicios, desde hace mas de 20 afios, a un
amplio abanico de mas de 100 empresas nacionales y extranjeras, contando entre sus clientes con varias
empresas lideres en sus sectores en Espafia.

- Analista Jefe del Instituto Andaluz de Estudios Financieros y responsable del Servicio de Estudios del
Instituto. En IAEF prestan servicios de apoyo a todo tipo de empresas en procesos de reestructuracion y
refinanciacion con entidades financieras, teniendo en su haber decenas de casos resueltos
satisfactoriamente.

- Anteriormente, ocupd distintos puestos y responsabilidades profesionales entre las que destacan,
responsable del Departamento Econdmico del Grupo Freiremar, responsable del Departamento
Econdmico en ABB Trafosur y Auditor de Cuentas en Coopers & Lybrand (actualmente
PriceWaterHauseCoopers).

Experiencia Docente
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- Anualmente realiza multiples actividades entre las que destaca la docencia sobre contratacién bancaria
en el Master de Abogacia que organiza la Universidad de Malaga junto con el llustre Colegio de Abogados
de Malaga, los 7 afios de experiencia impartiendo el mdédulo de Direccidon Estratégica y Politica de
Empresa en el MBA de EADE, etc.

- Socio de Gestidn Integral de Concursos, S.L.P. En dicha sociedad, mas de 10 especialistas colaboran para
afrontar exitosamente tanto las numerosas administraciones concursales que les encargan los diferentes
Juzgados de lo Mercantil con los que colaboran, como los procesos de empresas que ven en la
presentacion del Concurso una herramienta dptima para superar una dificil situacién econémica.

- Colaborador y contertulio en Onda Azul Malaga en dos programas relacionados con la Economia y
colaborador de temas financieros en un programa lider en audiencia de Andalucia en Canal Sur Radio.

La Sociedad, tal y como se describe en el punto 1.16 del presente documento, tiene una estructura
organizativa muy planay con un gran reparto de las distintas responsabilidades y dreas que son necesarias
para el buen gobierno de la Sociedad. La figura de Consejero Delegado, asi como las responsabilidades de
este cargo recaen directamente sobre el Presidente de la Sociedad. No existen por tanto, ejecutivos o
directivos de la compania con poderes legales.

En la Sociedad no hay otros directivos de los que sea relevante destacar trayectoria y perfil profesional.

1.15.3 Régimen de retribucién de los administradores y de los altos directivos (descripcion general que
incluira informacion relativa a la existencia de posibles sistemas de retribucion basados en la entrega de
acciones, en opciones sobre acciones o referenciados a la cotizacion de las acciones). Existencia o no de
clausulas de garantia o “blindaje” de administradores o altos directivos para casos de extincion de sus
contratos, despido o cambio de control.

De conformidad con el articulo 32 de los Estatutos Sociales de GGC SOCIMI, S.A.:

Articulo 32.- Retribucion de los consejeros.

El cargo de consejero serd retribuido. La retribucion de los consejeros consistird en una asignacion
dineraria fija y en dietas de asistencia. Dicha retribucion se establecerd en cada ejercicio por la Junta
General en la reunion en que hayan de aprobarse las cuentas del ejercicio anterior o en Junta General
celebrada en cualquier momento antes de que finalice el ejercicio.

El devengo de la retribucion se entenderd por meses vencidos, de tal forma que la retribucion de cada
Consejero serd proporcional al tiempo que dicho Consejero haya ejercido su cargo durante el ejercicio para el

que se fija dicha remuneracion.

El pago se efectuard por meses vencidos, dentro de los cinco (5) dias primeros dias del mes natural siguiente
a aquél en que se haya devengado la retribucion de que se trate.
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Mientras la Junta General no haya fijado la retribucion aplicable a un determinado ejercicio, se aplicard
mensualmente la ultima retribucion acordada. Las retribuciones asi percibidas serdn regularizadas, al alza o
a la baja, dentro de los cinco (5) primeros dias del mes natural siguiente a aquél en el que la Junta General
apruebe la retribucion correspondiente al ejercicio en cuestion.

En los casos en que se produzca una vacante no cubierta durante parte del ejercicio, la fraccion de la
retribucion que quedare sin asignar se atribuird a los demds Consejeros a prorrata de la remuneracion que a
cada uno le correspondiera.

La retribucion prevista en este articulo serd compatible e independiente del pago de los honorarios o salarios
que podrian acreditarse frente a la Sociedad, por prestacion de servicios o por vinculacion laboral, segun sea
el caso, con origen en una relacion contractual distinta de la derivada del cargo de Consejero, los cuales se
someterdn al régimen legal que les fuere aplicable.

Los miembros del érgano de administracion serdn reembolsados por los gastos ordinarios y usuales de
viaje, estancia y manutencion en que incurran como consecuencia de su asistencia a las reuniones del
mismo.

Asimismo, no existen cldusulas de blindaje o garantia para administradores y altos directivos para casos
de extincidn de sus contratos, despidos o cambio de control.

1.16 Empleados. Numero total, categorias y distribucion geogrdfica.

La Sociedad cuenta con 100 empleados a 31 de diciembre de 2016, repartidos entre los 7 centros de
trabajo que dispone en seis provincias distintas, que a continuacidn se detallan:

- CENTRO DE TRABAJO DE MARBELLA (MALAGA): 48 trabajadores, 38 trabajadores fijos y 10
temporales, en dicho centro se encuentra el Staff directivo, las oficinas centrales y por lo tanto
todos los servicios centrales de la empresa que prestan apoyo al Centro Comercial La Cafiada, asi
como, al resto de Centros Comerciales.

Este Centro de Trabajo es el Centro Rector de la Sociedad y en donde se encuentran las oficinas de
la misma y se gestionan los servicios comunes al resto de centros de trabajo y en donde se hallan
los siguientes departamentos de la Sociedad:

1.- Consejo de Administracion

2.- Departamento Juridico

3.- Departamento de Administracién

4.- Departamento de Expansion y Desarrollo

5.- Departamento de Proyectos
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6.- Departamento de gerencia de los complejos comerciales, que cuenta con una Directora de la
que dependen los distintos Gerentes de cada uno de los Centros de trabajo.

Organigrama del Centro de Trabajo de Marbella:

- CENTRO DE TRABAJO DE MATARO (BARCELONA): 12 trabajadores, 10 trabajadores fijos y 2
temporales.

El Centro tiene 12 trabajadores, los cuales estdn desarrollando tareas relativas al correcto
funcionamiento del Centro Comercial situado en dicha poblacidn.

- CENTRO DE TRABAJO DE ALMERIA (ALMERIA): 9 trabajadores, todos son fijos.

El Centro tiene 9 trabajadores, los cuales estan desarrollando tareas relativas al correcto
funcionamiento del Centro Comercial situado en dicha poblacién.

- CENTRO DE TRABAJO DE ROQUETAS DE MAR (ALMERIA): 12 trabajadores, 9 trabajadores fijos y 3
temporales.

El Centro tiene 12 trabajadores, los cuales estdn desarrollando tareas relativas al correcto
funcionamiento del Centro Comercial situado en dicha poblacién.

- CENTRO DE TRABAJO DE SANLUCAR DE BARRAMEDA (CADIZ): 11 trabajadores, 10 trabajadores
fijos y 1 trabajador temporal.
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El Centro tiene 11 trabajadores los cuales estdn desarrollando tareas relativas al correcto
funcionamiento del Centro Comercial situado en dicha poblacidn.

- CENTRO DE TRABAJO DE ARMILLA (GRANADA): 7 trabajadores, de los cuales un trabajador es fijo y
6 temporales.
Los trabajadores de este centro de trabajo, estdn desarrollando tareas relativas al correcto
funcionamiento del Centro Comercial situado en dicha poblacidn.

- CENTRO DE TRABAJO DE MURCIA (MURCIA): 1 Trabajador, el cual es un trabajador fijo.

El Centro tiene 1 solo trabajador ostenta la categoria profesional de Vigilante.

1.17 Numero de accionistas y, en particular, detalle de accionistas principales,
entendiendo por tales aquellos que tengan una participacion superior al 5% del capital,
incluyendo numero de acciones y porcentaje sobre capital. Asi mismo, se incluird también
detalle de los administradores y directivos que tengan una participacion igual o superior al
1% del capital social.

El Emisor cuenta a la fecha del presente Documento Informativo con un Unico accionista de referencia,
con un 99,656% de la totalidad de las acciones de la Sociedad (25.910.585 acciones). Asi mismo, la
Sociedad cuenta con 25 accionistas, con un 0,344% de la totalidad de las acciones (89.415 acciones), que
tienen una participacion inferior al 5% del capital social de la Sociedad. El Grado de relaciéon de los
accionistas minoritarios con el accionista mayoritario, es el que se indica a continuacion:

e 16 accionistas minoritarios tienen una vinculacion familiar directa con el accionista mayoritario.
e 9 accionistas minoritarios no tienen vinculacién alguna con el accionista mayoritario.

A la fecha de este Documento Informativo el accionista de la Sociedad que ostentan una participacion
superior al 5% del capital social de la Sociedad es:

Tomas Olivo Lépez, con un 99,656% de la totalidad de las acciones de la Sociedad.

Todas las acciones representativas del capital social de la Sociedad gozan de los mismos derechos
econdmicos y politicos. Cada accién da derecho a un voto y no existen acciones privilegiadas.

1.18 Informacion relativa a operaciones vinculadas.

1.18.1 Informacion sobre las operaciones vinculadas significativas seguin la definicion contenida en la
Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, realizadas durante el ejercicio en curso y los dos ejercicios
anteriores a la fecha del Documento Informativo de Incorporacién. En caso de no existir, declaracion
negativa. La informacion se debera, en su caso, presentar distinguiendo entre tres tipos de operaciones
vinculadas:
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(a) Operaciones realizadas con accionistas significativos
(b) Operaciones realizadas con administradores y directivos
(c) Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del mismo grupo

A efectos de este apartado se consideraran significativas aquellas operaciones cuya cuantia exceda del
1% de los ingresos o de los fondos propios de la Sociedad (considerando para el cdmputo como una sola
operacion todas las operaciones realizadas con una misma persona o entidad).

Segun el articulo segundo de la Orden EHA/3050/2004 de 15 de septiembre, una parte se considera
vinculada a otra cuando una de ellas, o un grupo que actla en concierto, ejerce o tiene la posibilidad de
ejercer directa o indirectamente, o en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas, el control sobre otra
o una influencia significativa en la toma de decisiones financieras y operativas de la otra.

Conforme establece el articulo 3 de la citada Orden EHA/3050/2004, se consideran operaciones

n

vinculadas: "... toda transferencia de recursos, servicios u obligaciones entre las partes vinculadas con
independencia de que exista o no contraprestacion. En todo caso deberd informarse de los siguientes tipos
de operaciones vinculadas: Compras o ventas de bienes, terminados o no, compras o ventas de
inmovilizado, yo sea material, intangible o financiero; prestacion o recepcion de servicios; contratos de
colaboracion; contratos de arrendamiento financiero; transferencias de investigacion y desarrollo;
acuerdos sobre licencias; acuerdos de financiacion, incluyendo préstamos y aportaciones de capital, ya
sean en efectivo o en especie; intereses abonados o cargados; o aquellos devengados pero no pagados o
cobrados; dividendos y otros beneficios distribuidos;, garantias y avales; contratos de gestion;
remuneraciones e indemnizaciones; aportaciones a planes de pensiones y seguros de vida; prestaciones a
compensar con instrumentos financieros propios (planes de derechos de opcidn, obligaciones convertibles,
etc.); compromisos por opciones de compra o de venta u otros instrumentos que puedan implicar una
transmision de recursos o de obligaciones entre la sociedad y la parte vinculada;..."

Se consideraran significativas aquellas operaciones cuya cuantia exceda del 1% de los ingresos (cifra de
negocios) o de los fondos propios de la Sociedad.

71.982.157,07€  72.317.798,34€  87.676.733,19€  26.674.544,07 €
340.052.357,09€ 418.629.709,03 € 449.803.198,03€ 472.068.242,85 €
719.821,57 € 723.177,98 € 876.767,33 € 266.745,44 €
3.400.523,57 € 4.186.297,09 € 4.498.031,98 € 4.720.682,42 €
* Datos no auditados ni revisados

(a) Operaciones realizadas con accionistas significativos

e Europea de Complejos Comerciales, S.A.U. (en adelante “ECC”). ECC, cuyo Unico accionista es
Don Tomas Olivo Ldpez, devino accionista de referencia de GCC a partir de la ampliacién de
capital realizada el dia 26 de diciembre de 1997, y Unico accionista tras la fusién por absorcion de
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Proube Gestién S.L.U. por parte de ECC de 13 de noviembre de 2015. Asi pues, ECC fue accionista
Unico de GGC hasta la fusién inversa de 17 de marzo de 2016, acordada por Don Tomas Olivo
Lépez en su condicion de socio Unico de ECC, a partir de la cual ECC es absorbida por GGC.

El objeto social de esta sociedad era la promocién, urbanizacion, planeamiento urbanistico,
parcelacién, construccién, transformacidon, mejora, compra, venta, tenencia, disfrute, y
explotacién en cualquier forma, especialmente el arrendamiento, de toda clase de bienes
inmuebles; la construccién en general; y el estudio, planificacién y asesoramiento sobre aspectos
de la vida mercantil de otras empresas o de personas fisicas o juridicas.

General de Galerias Comerciales América, S.R.L. (en adelante “GGCA”). Hasta el dia 31 de
diciembre de 2015, GGC participaba en un 80,00% del capital social de GGCA, por lo que era
considerada empresa del grupo. En dicha fecha, el accionista Unico de GCC aprobd la escisién
parcial de la Sociedad, mediante el traspaso de la participacion en GGCA a favor de la sociedad de
nueva creacion MAGNIS EMERE, S.L.U., cuyo accionista Unico es Don Tomas Olivo Lépez. Por
consiguiente, a partir de la fecha de efectos, GGCA pasa a ser empresa vinculada con el accionista
de referencia de GGC, teniendo Don Tomas Olivo Lépez una participacion total en GGCA, de forma
directa o indirecta, del 85,00%.

El objeto social de esta sociedad es la promocién, urbanizacién, parcelacidn, construccion,
transformaciéon, mejora, compra, venta, tenencia, disfrute y explotacién en cualquier forma,
especialmente el arrendamiento, de toda clase de bienes muebles e inmuebles; la construccién en
general; el estudio, planificacidon y asesoramiento sobre aspectos de la vida mercantil de otras
empresas o de personas fisicas o juridicas; asi como todas las actividades o negociaciones de licito
comercio convenientes o necesarios y todo tipo de operaciones comerciales, financias, bancarias,
mobiliarias o inmobiliarias.

GGC Inversiones Inmobiliarias, S.R.L. (en adelante “GGCII”). Hasta el dia 31 de diciembre de 2015,
GGCll estaba un 98,85% participada por GGCA, la cual, a su vez, estaba participada por GGC en un
80,00%. Por lo tanto, era considerada empresa del grupo. En dicha fecha, el accionista uUnico de
GCC aprobd la escisién parcial de la Sociedad, mediante el traspaso en blogue por sucesion
universal de su participacion en GGCA (y, por tanto, del 98,85% participado por GGCA en GGCll) a
favor de MAGNIS EMERE, S.L.U., cuyo accionista Unico es Don Tomas Olivo Lépez. Por
consiguiente, a partir de la fecha de efectos, GGCII pasa a ser empresa vinculada con el accionista
de referencia de GGC. La participaciéon total de Don Tomads Olivo, de forma directa o indirecta, en
GGClI, asciende al 84,31%.

El objeto social de esta sociedad es la promocién, urbanizacién, parcelacién, construccion,
transformacion, mejora, compra, venta, tenencia, disfrute y explotacién en cualquier forma,
especialmente el arrendamiento, de toda clase de bienes muebles e inmuebles; la construccién en
general; el estudio, planificacidon y asesoramiento sobre aspectos de la vida mercantil de otras
empresas o de personas fisicas o juridicas; asi como todas las actividades o negociaciones de licito
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comercio convenientes o necesarios y todo tipo de operaciones comerciales, financias, bancarias,
mobiliarias o inmobiliarias.

Magnis Emere, S.L.U. (en adelante “Magnis”). Se constituyé el 31 de diciembre de 2015, como
entidad de nueva creacién a favor de la cual GGC traspaso en bloque por sucesidn universal el
100% de las participaciones que tenia de GGCA tras la escision parcial realizada en GGC. Por lo
tanto, Magnis pasa a ser empresa vinculada con el accionista de referencia de GGC. Don Tomas
Olivo Lopez tiene el 100,00% de las acciones de la sociedad.

El objeto social es: La adquisicidn, administracion, cesidn y disposicién, todo lo anterior por cuenta
propia, de cualquier forma de acciones, participaciones, obligaciones, pagarés, letras de cambio y
cualesquiera otros valores, y en general, instrumentos financieros de cualquier clase, asi como la
prestacion de servicios de administracion, coordinacidén, mantenimiento y optimizaciéon de los
recursos de las sociedades en las que la sociedad participe; la promocién inmobiliaria; y la
construccion de edificios tanto de caracter residencial como no residencial.

Gestion y Desarrollo de Espacios Comerciales, S.L. (en adelante “GEDECOM”) Hasta el dia 28 de
diciembre de 2015, GEDECOM estaba 100% participada por GGC, por lo que era considerada
empresa del grupo. En dicha fecha, se vendié GEDECOM a un tercero y dejo de formar parte del
grupo.

El objeto social es: La promocidn, direccién, comercio, explotacidn y mantenimiento bajo
cualquier modalidad juridica y econdmica de centros o galerias comerciales, tanto por cuenta
propia como por encargo de un tercero, asi como de terrenos, solares o superficies que tengan
calificacion comercial o puedan tenerla; la realizacién de proyectos y planeamientos urbanisticos
relacionados con dreas comerciales, asi como su implantacién o acondicionamiento; consultoria y
asesoramiento general en el drea comercial; y la colaboracién con los organismos publicos y
privados en acciones orientadas a mejorar y modernizar las estructuras comerciales del pais.

Tolivo Corporation 2001, S.L. (en adelante “Tolivo”). Tolivo ha sido beneficiaria de una cuenta
corriente contra GGC por la que devengd unos intereses de mercado anuales del 3,50%. A 31 de
diciembre de 2016, ya consta cobrado el importe correspondiente a la fecha del cierre del
periodo. A fecha de redaccién del presente Documento, Tolivo es una empresa cuyo accionista
Unico es Don Tomads Olivo Ldpez, por lo que, a efectos de GGC, es una empresa vinculada con el
accionista de referencia.

El objeto social es: La promocion, urbanizacién, planeamiento urbanistico, parcelacidn,
construccion, transformacién, mejora, compra, venta, disfrute y explotacién en cualquier forma,
especialmente el arrendamiento, de toda clase de bienes inmuebles; la construccién en general,
tanto de obras publicas como privadas y la instalacién de todos los servicios requeridos en las
obras que ejecute para si y para terceros; el estudio, planificacion y asesoramiento sobre aspectos
de la vida mercantil de otras empresas o de personas fisicas y juridicas, compras y/o actividades
relativas a estructura mercantil, financiera (excepto las actividades relacionadas en el articulo

63.1.g) y 63.2.c) y e) de la Ley 47/2007 de 19 de diciembre, por la que se modifica la Ley 24/1988,
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de 28 de julio, del Mercado de Valores), contable y fiscal, estudios y promocién de mercados y
actividades de desenvolvimiento econdémico, especialmente de tipo inmobiliario; la creacidn,
gestién y direccidén de negocios y empresas, espafiolas y extranjeras.

Emasa, Empresa Constructora, S.A. (en adelante “Emasa”). Emasa, realizd la construccion del
Parque Comercial Nevada de Armilla en Granada para GGC a precio de mercado. Es una empresa
vinculada con el accionista de referencia, ya que Don Tomas Olivo Lopez tiene una participacion
del 46,05% en esta sociedad.

Tiene por objeto social, entre otros, la ejecucion, completa de obras de todas clases, publicas o
privadas, por cuenta propia o de terceros, tales como obras de edificaciéon urbana, industrial,
metallrgicas, urbanizacion, saneamiento y abastecimiento de aguas, excavacién, movimiento de
tierras y similares, obras nuevas de carreteras, ferrocarriles, hidraulicas, riegos, puertos,
aeropuertos, dragados y similares, asi como los trabajos de reparacidn, conservacién de todas las
obras citadas; la compraventa de toda clase de fincas urbanas, éstas ultimas en su totalidad, por
partes o por pisos, bien para locales de negocio, o para viviendas; la extraccién, manipulacion,
lavado y venta de toda clase de piedras naturales, la venta al por mayor y menor de toda clase de
articulos y materiales para la construccion, y el transporte de toda clase de articulos o productos.

Guavaberry Golf Club, S.A. (en adelante “Guavaberry”). Guavaberry es una compaiiia participada
por Magnis por lo que,Don Tomas Olivo Lopez, como accionista de referencia de Magnis, es a su
vez accionista de Guavaberry, con una participacion indirecta en su capital social del 84,31%.

El objeto social de esta sociedad es disefiar, construir y operar campos de golf de primera
categoria asi como dedicarse a la venta de solares y de edificaciones, desarrollos, operacién y
mercadeo de residencias, villas, clubes, alojamientos hoteleros para turismo internacional y
nacional, instalaciones deportivas y de esparcimiento asi como cualquier otra actividad de licito
comercio..

Cartagena Parque, S.A. (en adelante “Cartagena”). A fecha de redaccién del presente Documento,
Cartagena es una empresa cuyo accionista de referencia es Don Tomas Olivo Lépez, por lo que, a
efectos de GGC, es una empresa vinculada con el accionista de referencia, ya que Don Tomas
Olivo Lépez tiene una participacidon del 45,77% en esta sociedad.

Constituye el objeto de la sociedad la construccidn y ejecucidn de obras de todas clases, publicas
o privadas, por cuenta propia o de terceros, asi como los trabajos de reparacion y conservacién de
todas las obras citadas; la compra venta, urbanizacién, arrendamiento y promocion de toda clase
de fincas rusticas y urbanas; y la extraccidon, manipulacién, lavado y venta de toda clase de piedras
naturales.
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SALDOS CON PARTES VINCULADAS
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GGC América (largo plazo): La Sociedad a la mercantil GGC América, le habia otorgado créditos de los que
estd pendiente de devolucién a cierre de ambos ejercicios un importe de 2.930.216,47 € y 87.243,06 USD,
gue a tipo de cambio de cierre son 82.765,45 € en 2016 y 80.135,08 € en 2015; TOTAL 3.012.981,92 € en
2016 y 3.010.351,55 € en 2015, ademas estan pendiente de desembolso los intereses generados
acumulados, siendo el tipo de interés del 4%.

Tal y como se ha explicado, la Sociedad concedié un préstamo participativo a General de Galerias
Comerciales América, S.R.L., tanto en USD como en euros. En el ejercicio 2011 se devolvié el total del
principal en USD y parte del principal en euros, quedando un importe pendiente que se recoge en largo
plazo. Esta entidad ejecutd el hito en el ejercicio 2009, por lo que, ha generado intereses hasta el
momento del cobro principal; los intereses devengados a cierre de ambos periodos desde el
cumplimiento del hito ascienden a un importe de 3.307.848,98 USD que son 3.138.078,91 euros a tipo de
cambio a 31 de diciembre de 2016 (3.038.347,56 € a tipo de cambio de cierre de 2015) y 2.014.506,63
euros (1.897.297,95 euros en 2015). TOTAL 5.152.585,54 € en 2016 y 4.935.645,52 € en 2015.

GGC Inversiones Inmobiliarias (largo plazo): La Sociedad, le ha concedido un crédito a GGC Inversiones
Inmobiliarias por 91.475.750 USD equivalente a 86.780.903,38 € a tipo de cambio de 31 de diciembre de
2016 (91.501.789,63 USD en 2015, equivalente a 84.046.835,34 € a tipo de cambio de cierre en 2015). Y
adicionalmente, 180.580,35 € en ambos periodos. Estos créditos no han devengado intereses hasta el
momento, sino que devengaran un 12,5% en el momento en que GGC Inversiones Inmobiliarias reporte
una operacion con un beneficio superior a 1.500.000 USD, y un 4% anual sobre el capital pendiente desde
entonces hasta que se compete su amortizacion.

Por otra parte, el crédito de 9.000.000 USD equivalente a 8.538.089,37 € al tipo de cambio de cierre de
2016 (8.266.740,15 € a tipo de cambio de cierre de 31/12/2015) concedido a esta sociedad en 2012, tiene
vencimiento en 2018 y devenga un interés del 4% que no esta siendo abonado.

El importe TOTAL de ambos créditos asciende a 31 de diciembre de 2015 a 92.494.155,84 €, y
95.499.573,10 € a 31 de diciembre de 2016.

Los intereses acumulados del crédito de 9.000.000 USD ascienden al 31 de diciembre de 2016 a
1.468.129,32 USD, equivalente a 1.392.779,93 € a tipo de cambio de cierre de 2016, y 1.108.129,32 USD
equivalente a 1.017.846,35 €, a tipo de cambio de cierre de 2015.

Ademas, la Sociedad tiene concedido un préstamo tanto en el ejercicio 2016 como en el 2015 de
632.463,65 € a la entidad vinculada Guaverry Golf Club, S.A.

En el caso de Tolivo Corp., el saldo se trata de una cuenta corriente que generd intereses anuales al tipo
de interés del 3,5% en el ejercicio 2015, hasta su total devolucion en el ejercicio 2016.

El saldo de 9.099.102,94 € a cierre del ejercicio 2016, y de 13.639.348,08 € a cierre del ejercicio 2015, que
se recoge en la cuenta EMASA Empresa Constructora, S.A., corresponde en su totalidad a los trabajos
realizados por esta Sociedad en el Centro Comercial Nevada. Don Tomas Olivo Lépez posee una
participacién mayoritaria en EMASA.
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Existia una cuenta corriente a corto plazo con el accionista significativo Don Tomas Olivo Lopez, que a
cierre del ejercicio 2015 tenia un saldo de 3.120.162,90€ intereses incluidos, que fue cancelada en el

ejercicio 2016.

Variaciones durante el primer trimestre de 2017

La Unica variacion significativa respecto a la situacion de los saldos a cierre de 2016, es la reduccién de la
deuda con el proveedor EMASA, ya que a 31/03/2017 se habia procedido al pago de 2.116.122,84 €,
guedando a esta fecha una deuda viva de 6.892.980,10 €.
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2. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS
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Don Tomas Olivo Lépez, tiene retribucidon por su cargo de administrador por importe de 420.000 € a 31
de diciembre de 2016 y de 420.000 € en 2015.

Dofia Sonia Raquel Olivo Sanchez, Doila Maria Dolores Olivo Sanchez, y Dofia Eva Maria Olivo tienen
salarios como empleadas que ascienden a aproximadamente 50.000 €.

Variaciones durante el primer trimestre de 2017

Los importes de las operaciones a 31/03/2017 son los que corresponden con el transcurso natural del
negocio durante ese primer trimestre, y estan en consonancia con los importes a cierre del ejercicio 2016.

(b) Operaciones realizadas con administradores y directivos

Aplica el contenido del punto a) Operaciones con accionistas significativos.

(c) Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del mismo grupo

Aplica el contenido del punto a) Operaciones con accionistas significativos.

1.19 Informacion Financiera.

1.19.1 Informacioén financiera correspondiente a los ultimos tres ejercicios (o al periodo mas corto de
actividad del Emisor), con el informe de auditoria correspondiente a cada afio. Las cuentas anuales
deberan estar formuladas con sujecién a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF),
estandar contable nacional o US GAAP, seguin el caso, de acuerdo con la Circular de Requisitos y
Procedimientos de Incorporacion. Deberan de incluir, a) balance, b) cuenta de resultados, c) cambios en
el neto patrimonial, d) estado de flujos de tesoreria y e) politicas contables utilizadas y notas
explicativas.

La informacidn financiera incluida en este apartado se expresa en euros y hace referencia a las cuentas
anuales correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre 2014, 31 de diciembre
de 2015 y 31 de diciembre de 2016 (en adelante, “Cuentas Anuales”), Anexo 4 del presente Documento,
todos ellos preparados de acuerdo con la legislacidn vigente y normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1514/2007 y las modificaciones incorporadas a éste
mediante Real Decreto 1159/2010. Todas ellas han sido objeto de auditoria por parte de Laes Nexia, salvo
las de 31 de diciembre de 2016 que han sido objeto de co-auditoria por parte de Deloitte, S.L. y de Laes
Nexia Las Cuentas Anuales auditadas se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y
se presentan de acuerdo con la legislacion mercantil y con las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad vigentes, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de la Sociedad.
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1.19.1.1 Balance de Situacion.

A continuacién se presenta el balance de situacidn de la Sociedad correspondiente a los ejercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de 2014, 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2016.
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A continuacion se desarrollan notas, explicaciones y/o aclaraciones de las principales partidas del Balance
asi como en su caso, de las variaciones significativas que las mismas hayan podido tener a lo largo de los
tres ejercicios comparados.

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizado Material

Inmovilizado material: 2.030.090,65 2.212.536,27 3.420.394,44
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 1.729.061,17 1.461.404,32 2.669.262,49
Inmovilizado en curso y anticipo 301.029,48 751.131,95 751.131,95

La partida de “Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material” recoge aquellos activos no corrientes
designados a uso propio o fines administrativos por parte de la Sociedad, en lugar de la obtencién de
plusvalias y/o rentas. Se registran por su valor de adquisicién y se amortizan linealmente segun la vida
util estimada.

Ill

En el “inmovilizado en curso y anticipo” se recogen las obras que se realizaron en el Centro Comercial la

Canada, una vez se finalicen las mismas se traspasara el coste como mayor valor del Centro Comercial y
guedarad recogido en la partida de Inversiones Inmobiliarias.

Durante dichos ejercicios no se han reconocido ni revertido correcciones valorativas por deterioro
significativas para ningln inmovilizado material individual.

No existen préstamos hipotecarios sobre los edificios registrados en el inmovilizado.

La Sociedad tiene contratadas pdlizas de seguro para cubrir los riesgos a que estdn sujetos los bienes del
inmovilizado material. La cobertura de estas pdlizas se considera suficiente.

Inversiones Inmobiliarias

Inversiones inmobiliarias: 110.057.285,67 109.138.420,89 222.383.422,01
Terrenos 48.760.366,84 49.750.358,18 59.606.517,53
Construcciones 61.296.918,83 59.388.062,71 162.776.904,48

En este epigrafe se incluyen los terrenos y construcciones destinados al arrendamiento u obtencién de
plusvalias a largo plazo. La Sociedad valora los activos inmobiliarios de acuerdo con las hormas contables
de aplicacion y que consisten en valorarlos por su precio de coste de adquisicidn y/o construccion.

Al menos al cierre de cada ejercicio, la Sociedad evalla si existen indicios de que las inversiones
inmobiliarias puedan estar deterioradas. Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso entre el
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valor contable del activo sobre su importe recuperable (valor razonable menos coste de venta) o el valor
en uso, el mayor de los dos. El valor en uso es el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados,
utilizando tipo de interés de mercado sin riesgo, ajustado por los riesgos especificos asociados al activo.

Las correcciones valorativas por deterioro, se revierten cuando las circunstancias que las motivaron
dejan de existir. La reversion del deterioro, que se registra como un ingreso del ejercicio, tiene como
limite el valor contable original del activo.

Las inversiones inmobiliarias comprenden principalmente el valor del suelo y de edificaciones de seis
Centros Comerciales (cinco en 2015) ubicados en. Almeria (Almeria), Marbella (Malaga), Mataré
(Barcelona), Sanlucar de Barrameda (Cadiz),Armilla (Granada) y Roquetas de Mar (Almeria). En 2016, se
traspasa desde el epigrafe Existencias la galeria del Centro Comercial Nevada situado en Armilla, al
haberse inaugurado a finales de 2016. Estos centros son explotados por la Sociedad en régimen de
arrendamiento. Dentro del epigrafe “terrenos” el valor del suelo asociado a los Centros Comerciales y
qgue incluye un terreno rustico en Murcia, a cierre de los ejercicios 2014, 2015 y 2016 asciende a
48.760.366,84 €, 49.750.358,18 € y 59.606.517,53€ respectivamente.

La variacidn de esta partida se corresponde en su totalidad con que dentro del epigrafe de Inversiones
Inmobiliarias, no se incluyé el Centro Comercial Nevada para los ejercicios 2014 y 2015, debido a que
mientras la obra ha estado en curso, se ha estado considerando dentro del epigrafe de existencias. El
Centro Comercial ha sido inaugurado el 22 de noviembre de 2016. La superficie del Centro Comercial
Nevada se traspasd a Inversiones Inmobiliarias tal y como quedd recogido en las cuentas a 31 de
diciembre de 2016, mientras que la superficie previsiblemente en venta (parte del Hipermercado) se dejo
en el epigrafe de existencias.

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a |/p

Inversiones en empresas grupo y asociadas a l.p.: 86.810.770,55 96.136.971,04 99.145.018,67
Instrumentos de patrimonio 192.503,15 0,00 0,00
Créditos a empresas 86.618.267,40 96.136.971,04 99.145.018,67

Dentro de este epigrafe la partida mas significativa es la de “créditos a empresas”, que asciende a
86.618.267,40 € a 31 de diciembre de 2014, 96.136.971,04 € a 31 de diciembre de 2015 y a
99.145.018,67 € a 31 de diciembre de 2016.

Estos créditos a empresas del grupo recogen los créditos participativos concedidos en ejercicios
anteriores a dos empresas vinculadas. Tal y como se establece en las cuentas anuales coauditadas a 31
de diciembre de 2016:

e A la mercantil General de Galerias Comerciales América, S.R.L. le habia otorgado créditos (tanto
en USD como en €) de los que estd pendiente de devolucidon a cierre de ambos ejercicios
2.930.216,47 € y 87.243,06 USD (49.466,08 USD en 2014), que a tipo de cambio de cierre son
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82.765,45 € en 2016, 80.135,08 € en 2015 y 40.743 € en 2014; ademas, estan pendiente de
desembolso los intereses generados acumulados, siendo el tipo de interés en ambos ejercicios
del 4%.

A la sociedad GGC Inversiones Inmobiliarias S.R.L., le concedié un crédito por 91.475.750,25 USD
en el ejercicio 2016, 91.501.789,63 USD en el ejercicio 2015 y 91.569.079,84 USD en el ejercicio
2014 equivalente a 86.780.903,38 € en 2016, 84.046.835 € en 2015 y 75.421.365,49 € a tipo de
cambio de cierre de 2014 y adicionalmente 180.580,35 € en los 3 ejercicios. Estos créditos no
tienen un plazo especifico de devolucidn al ir vinculados a distintos hitos, momento en el que se
generara un interés de 12,5% sobre el principal y un 4% hasta el momento de cobro. (Véase
punto 1.18.4 del presente Documento).

Asi mismo, tiene concedido en los ejercicios 2014, 2015 y 2016 un préstamo de 632.463,65 € a la entidad

vinculada Guavaberry Golf Club, S.A.

GGC América, S.R.L.
GGC América, S.R.L. (En $§ equivalente en €)

Finalmente, recogia el crédito a la empresa Gestidn y Desarrollo de Espacios Comerciales, S.L.
por un total de 5.984.615,20 € vencimiento en 2017, que se encuentra deteriorado en su
totalidad, ya que por la situacion patrimonial de dicha sociedad, existian claros indicios de que
no va a ser posible la recuperacién del importe concedido; el importe deteriorado en el ejercicio
2014 ascendioé a 3.200 €. En el ejercicio 2015 la Sociedad ha enajenado la participacién en esta
sociedad a un tercero, por lo que se ha reclasificado el préstamo otorgado a Créditos a terceros.
El importe a cierre del ejercicio 2015 asciende a 5.982.615,20 €, el cual se encuentra
integramente deteriorado por las causas anteriormente explicadas (el deterioro del afio 2015 ha
sido de 1.000€).

2.930.216,47 €
82.765,45 €

2.930.216,47 €
80.135,08 €

GGC Inversiones Inmobiliarias, S.R.L.(En $

2.930.216,47 €
40.743,00 €

equivalente en €)

GGC Inversiones Inmobiliarias
GGC Inversiones Inmobiliarias (2012) (En S

equivalente en €)

Guavaberry Golf Club, S.A.

TOTAL

86.780.903,38 €
180.580,35 €

8.538.089,37 €
632.463,65 €
99.145.018,67 €

84.046.835,34 €
180.580,35 €

8.266.740,15 €
632.463,65 €
96.136.971,04 €

75.421.365,49 €
180.580,35 €

7.412.898,44 €
632.463,65 €
86.618.267,40 €
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Inversiones financieras a largo plazo
Inversiones financieras a largo plazo: 66.156.037,36 14.000.934,79 18.685.764,37
Instrumentos de patrimonio 0,00 85.342,00 85.342,00
Créditos a terceros 620.417,26 1.984.773,42 2.821.344,69
Otros activos financieros 65.535.620,10 11.930.819,37 15.779.077,68

Dentro de este epigrafe, la partida mas significativa es la de “otros activos financieros” que asciende a
65.535.620,10 € a 31 de diciembre de 2014 a 11.930.819,37 € a 31 de diciembre de 2015 y a
15.779.077,68 € a 31 de diciembre de 2016. Esta partida recoge principalmente las cantidades
depositadas en relacién a las fianzas recibidas por los inmuebles en arrendamiento en la Junta de
Andalucia, cuyo importe a 31/12/2016 asciende a 13.044.115,51 €, a 31/12/2015 asciende a
9.849.974,91€ y a 31/12/2014 asciende a 8.615.566 € y en la Generalitat de Catalunya, cuyo importe
asciende a 31/12/2016 a 1.984.069,45 € a 31/12/2015 es de 1.936.756,70 € y a 31/12/2014 es de
1.803.005,85€. El resto de fianzas entregadas corresponden entre otros a suministros.

La variacion de esta partida de aproximadamente 55.000.000, es debida principalmente a que en el
ejercicio 2014 se recogia una imposicion en una entidad bancaria por importe de 55.000.000 € y
vencimiento en 2016, habiendo sido reclasificado a “corto plazo”. Los intereses devengados no cobrados
de la imposicién se encontraban recogidos a corto plazo.

ACTIVO CORRIENTE

Terrenos y Solares

Promociones en curso:

De ciclo largo

De ciclo corto

Anticipos a proveedores

88.279.899,38
78.509.417,31
77.050.090,52
1.459.326,79
8.684.875,71

88.662.685,49
110.572.053,96
3.500.000,00
107.072.053,96
948.000,00

Existencias
Existencias: 186.127.600,71  210.880.804,43  132.833.520,11
Edificios Adquiridos 10.653.408,31 10.698.064,98 10.469.131,14

96.563.851,58
25.750.537,39
3.500.000,00
22.250.537,39
50.000,00

En esta partida se recogen terrenos, solares, edificios terminados, promociones en curso, que la Sociedad
no alquila ni tenga intencidn de alquilar, si no que espera venderlos en el curso de su actividad ordinaria,
suelen ser terrenos que no son significativos para la Sociedad. Las cantidades en existencias no se
amortizan, cuando se vende se considera cifra de negocio.

La partida de “Edificios Adquiridos” no muestra una variacion significativa, ni tampoco es significativa la

variacion que se produce en la partida de “Terrenos y Solares” entre los ejercicios objeto de analisis. En
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el ejercicio 2016, la Sociedad adquiridé nuevos terrenos, principalmente en San Pedro de Alcantara
(Marbella). En el ejercicio 2015 la sociedad adquirid principalmente, la compra de varias fincas, asi como
de derechos urbanisticos, en Marbella (Malaga), que incluye la ejecucion del contrato privado de la
compra realizada en 2014, por el cual la Sociedad habia anticipado 2.000.000 €. Las entradas en
“Terrenos y Solares” en el ejercicio 2014 recoge principalmente la compra de un solar en Marbella
(Malaga) y varios en Armilla (Granada).

También en el ejercicio 2015, se produjeron unas expropiaciones de unos terrenos por importe de
133.419,18 €.

El valor razonable de los activos recogidos en la cuenta de Existencias en el ejercicio 2015 y 2016, se han
determinado por una sociedad de valoracidon externa independiente de reconocida capacidad
profesional y experiencia, en base a la que se han deteriorado los valores, o revertido deterioros
existentes.

El saldo al cierre del ejercicio 2015 de “Promociones en curso de ciclo corto”, recoge en su totalidad el
coste de construccién y valor de los terrenos del Centro Comercial Nevada (Granada), que se inaugurd en
el segundo semestre de 2016, momento en el que fue traspasado a Inversiones Inmobiliarias el coste
incurrido de la parte destinada a arrendamiento (quedando en este epigrafe la superficie a enajenar). En
el ejercicio 2014, esta obra se recogia como ciclo largo y sobre ella habia dotada una provisién para
riesgos y gastos debido a su paralizacidn por un litigio; no obstante, la resolucién favorable del mismo en
el ejercicio 2015 ha supuesto la reversion de la totalidad de la provisidn.

A largo plazo, la obra en curso recoge la entrada producida por la fusién descrita en el punto 1.4.2 del
presente Documento, asi como el traspaso desde obra de ciclo corto, correspondiente a los terrenos mas
el coste incurrido en la ampliacién del Centro Comercial La Cafiada en Marbella, la cual esta parada por
un litigio frente al Ayuntamiento de Marbella consecuencia de una sancidn urbanistica. El valor neto
contable al cierre del ejercicio es de 3.500.000 euros (tras el deterioro estimado por la valoracién de
CBRE, cuyo impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge como Variacién de existencias de
promociones en curso) a 31 de diciembre de 2015.

En la partida de “Anticipo a Proveedores” destaca el saldo de 8.684.875,71 € al cierre del ejercicio 2014
gue recoge principalmente los pagos a cuenta para la compra de los terrenos situados en San Pedro de
Alcantara (Marbella), adquiridos en el ejercicio 2015.
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Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar:
Clientes por ventas y prestaciones de servicios
Clientes por ventas y prestaciones de servicios a l.p.
Deudores varios
Personal
Activos por impuesto corriente

Otros créditos con las Administraciones Publicas

Junio 2017

22.226.025,39
20.592.484,69
20.592.484,69
452.943,29
97.251,89
0,00
1.083.345,52

25.320.877,39
18.958.933,52
18.958.933,52
367.861,82
106.251,89
5.092.440,61
795.389,55

29.748.001,45
21.556.754,72
21.556.754,72
307.692,96
100.030,19
5.276.98,23
2.506.565,35

La partida mas importante de este epigrafe, es la de “Clientes por ventas y prestacién de servicios”, en la
que en los tres ejercicios analizados en el presente documento, se incluyen saldos por una obra
ejecutada y recepcionada en ejercicios anteriores con el Ayuntamiento de Marbella por importe de
16.675.254,13 €. Ante la demora en el cobro de este saldo, la Sociedad estd realizando todas las
actuaciones necesarias para cobrar el crédito, habiendo interpuesto demanda judicial, pendiente de
resolucion.

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a c¢/p

15.297.553,84
5.364.266,51
9.933.287,33

9.259.471,92 6.545.915,38
5.974.283,07 6.545.915,38
3.285.188,85 0,00

Inversiones en empresas grupo y asociadas c.p.:
Créditos a empresas

Otros activos financieros

Las partidas que se encuentran dentro de este epigrafe son “créditos a empresas” y “Otros activos
financieros”. En la partida de “créditos a empresas” se recogen los créditos e intereses concedidos a
empresas asociadas que vencen en el corto plazo. En la partida de “Otros activos financieros” se incluye
el saldo de cuentas corrientes con empresas del grupo y asociadas.

La variacidon que muestra la partida de “otros activos financieros” a 31 de diciembre de 2015, es debida a
la eliminacion de la cuenta corriente con Europea de Complejos Comerciales por la fusidon por absorcion
entre General de Galerias Comerciales S.A.U. y Europea de Complejos Comerciales, S.A.U. Mediante la
fusidon por absorcion, la primera ha adquirido en bloque a titulo de sucesiéon universal, todos los
elementos patrimoniales integrados en el activo y en el pasivo de la segunda. Es decir, se han eliminado
los saldos comunes.
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Inversiones Financieras a corto plazo
Inversiones financieras a corto plazo: 29.876.444,73
Instrumentos de patrimonio 22.481.634,52
Créditos a empresas 1.944.562,17
Valores representativos de deuda 200.000,00
Otros activos financieros 5.250.248,04

77.456.859,60
16.210.169,55
653.463,60
200.000,00
60.393.226,45

23.098.961,77
17.282.997,78
629.415,06
197.000,00
4.989.548,93

Las partidas mas importantes de este epigrafe son tanto la de “Instrumentos de patrimonio”, como la de

“otros activos financieros”.

La partida “instrumentos de patrimonio”, recoge acciones de sociedades que cotizan en bolsa.

La variacidn de la partida de “otros activos financieros a corto plazo” entre los ejercicios 2014 2015 vy

2016 corresponde con el movimiento homdélogo inverso al largo plazo correspondiente a una imposicion

en una entidad bancaria por importe de 55 millones de euros y vencimiento en 2016, habiendo sido

reclasificada a corto plazo. Los intereses devengados no cobrados de la imposicidn se encontraban

recogidos a corto plazo.

Efectivo y otros activos liquidas equivalentes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes:

Tesoreria

27.649.283,65
27.649.283,65

19.884.264,21
19.884.264,21

63.732.363,01
63.732.363,01

El importe que presenta la partida de “Tesoreria”, varia en los diferentes ejercicios, en funcién de las

disposiciones de efectivo habidas en cada uno.
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Fondos propios:
Capital:
Capital escriturado
Reservas:
Legal yestatutarias
Otras reservas

Resultado del ejercicio

Provisiones a largo plazo:
Otras provisiones
Deudas a largo plazo:
Otros pasivos financieros
Deudas con empresas grupo y asociadas l.p.
Pasivos por impuesto diferido

Periodificaciones a largo plazo

Deudas a corto plazo:
Otros pasivos financieros

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar:
Proveedores:

Proveedores a corto plazo

Proveedores, empresas del grupo yasociadas
Personal (remuneraciones pendientes de pago)
Pasivos porimpuesto corriente
Otras deudas con las Administraciones Publicas

Anticipos de clientes

Junio 2017

340.052.357,09
2.759.847,58
2.759.847,58
299.905.281,51
613.032,35
299.292.249,16
37.387.228,00

159.026.060,47
159.026.060,47
10.659.514,38
10.659.514,38
1.261.416,95
826.570,83
13.119.173,66

360,00

360,00
21.648.340,11
8.947.506,04
8.947.506,04
10.878.720,00
216.461,74
152.116,05
1.402.236,28
51.300,00

418.629.709,03
2.759.847,58
2.759.847,58
311.458.651,00
613.032,35
310.845.618,65
104.411.210,45

107.324.925,17
107.324.925,17
12.139.083,48
12.139.083,48
0,00
629.290,11
(5.568.000,00)

360,00

360,00
31.427.228,87
11.635.862,53
11.635.862,53
13.639.348,08
238.845,05
0,00
2.494.723,94
3.418.449,27

449.803.298,03
52.000.000,00
52.000.000,00
332.340.893,09
613.032,35
331.727.860,74
65.462.404,94

108.017.603,84
108.017.603,84
15.596.354,16
15.596.354,16
0,00
520.570,56
(3.765.748,80)

360,00
360,00
29.679.995,53
15.049.436,78
15.049.436,78
9.099.102,94
236.120,72
0,00
4.377.932,50
917.402,59
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PATRIMONIO NETO

Fondos Propios

Fondos propios:
Capital:
Capital escriturado
Reservas:
Legal yestatutarias
Otras reservas

Resultado del ejercicio

340.052.357,09
2.759.847,58
2.759.847,58
299.905.281,51
613.032,35
299.292.249,16
37.387.228,00

418.629.709,03
2.759.847,58
2.759.847,58
311.458.651,00
613.032,35
310.845.618,65
104.411.210,45

449.803.298,03
52.000.000,00
52.000.000,00
332.340.893,09
613.032,35
331.727.860,74
65.462.404,94

a) Capital escriturado
A cierre de los ejercicios 2014, 2015 y al inicio del ejercicio 2016, el capital social estd compuesto

por dos clases distintas de acciones A y B, la primera de ellas, la constituyen 920 acciones
nominativas de 6010121 € de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Por
otra parte las que forman la clase B, la constituyen 450.000 acciones nominativas de 6,010121 €
de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. A la fecha de cierre del
ejercicio 2015, ninguna empresa participa en el capital de la Sociedad, el cual pertenece en su
totalidad a una persona fisica.

Con fecha 5 de agosto de 2016, la Sociedad escriturd las siguientes decisiones de accionista Unico
de fecha 20 de julio de 2016:

- Modificacién del valor nominal de las acciones, fijandolo en 0,01 euros por accién,
desdoblandolas en las proporciones correspondientes (Split) y unificando las dos clases de
acciones en una sola clase y una misma serie; de este modo, el capital de 2.759.847,58 €
gueda compuesto por 275.984.758 acciones nominativas de 0,01 € cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas por el accionista Unico;

- Aumento del capital social en 49.240.152,42 € mediante la emisidon de 4.924.015.242
acciones nominativas 0,01 euros cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por el
accionista unico.

- Modificacién del valor nominal de las acciones fijandolo en 2 € por accién vy
renumerandolas de la 1 a la 26.000.000.

Al cierre del ejercicio 2016, el capital social estd compuesto por 26 millones de acciones

nominativas de 2 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas,
cumpliendo asi con lo establecido en el art. 5 de la Ley SOCIMI sobre el capital minimo.
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b) Reserva Legal
En los ejercicios terminados en los afios 2014, 2015 y 2016, la reserva legal se dota de
conformidad con el articulo 274 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital y también
considerando lo establecido en el articulo 6 de la Ley de SOCIMI, por lo que se destinara a esta
reserva legal, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio hasta que ésta
alcance, el 20% del capital social.

La reserva legal no puede ser distribuida, y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de no
existir otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros
hasta alcanzar el citado 20% de la cifra capital. Tras la ampliacién de capital efectuada en este
ejercicio, no ha alcanzado dicho limite.

c) Otras Reservas
En los ejercicios terminados el 31/12/2014, 31/12/2015 y 31/12/2016, la reserva voluntaria
estaba constituida por los beneficios liquidos, después del Impuesto sobre Sociedades, de
ejercicios anteriores a los mencionados anteriormente, que no fueron objeto de distribucidn, ni
de asignacidn a reservas de cardacter obligatorio. Esta reserva es de libre disposicion.

De conformidad con el articulo 335.c) de la Ley de Sociedades de Capital, se ha creado una reserva
por el valor nominal de las acciones amortizadas, con cargo a reservas voluntarias. Esta Reserva
solo serd disponible con los mismos requisitos exigidos para la reduccidn de capital.

d) Distribucién de resultados
Con fechas 4 de mayo de 2016 y 30 de junio de 2016, se acordé el pago de dividendo con cargo a
resultados del ejercicio 2015, tal y como se explica en el punto 1.19.3 del presente Documento.

PASIVO NO CORRIENTE

Provisiones a largo plazo

Provisiones a largo plazo: 159.026.060,47 107.324.925,17 108.017.603,84
Otras provisiones 159.026.060,47 107.324.925,17 108.017.603,84
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El movimiento de los conceptos incluidos en este epigrafe ha sido como sigue:

Saldo a 01/01/2015 159.026.060,47 €
Entradas por fusion 20.418.670,87 €
Dotaciones 6.125.450,79 €
Aplicaciones - 12.106.135,26 €
Reversiones - 66.139.121,70 €
Saldo a 31/12/2015 107.324.925,17 €
Dotaciones 1.152.720,63 €
Aplicaciones - €
Reversiones - 460.041,96 €
Saldo a 31/12/2016 108.017.603,84 €

La partida que recoge las Provisiones a largo plazo, es la partida de “otras provisiones” en la que por una
parte se recogen aquellas provisiones para cobertura de riesgos surgidos de hechos pasados, que la
Direccién de la Sociedad ha determinado en funcién del mejor importe estimado por la Direccion de la
Sociedad para hacer frente a responsabilidades probables o ciertas, nacidas de litigios en curso,
indemnizaciones u obligaciones pendientes, cuando su cuantia o momento de pago no estdn
determinados.

Las principales provisiones que la Sociedad tiene registradas a cierre de 2016 en este epigrafe son las
siguientes:

Recurso contencioso-administrativo ante el Tribunal Superior de Justicia de Andalucia interpuesto por la
Junta de Andalucia contra la resolucion de la Junta de Gobierno del Ayuntamiento de Marbella
correspondiente a la segunda fase de la ampliacion del Parque Comercial de la Cafada, estando desde el
ejercicio 2010 pendiente de ejecucién de sentencia. La Sociedad en base a su mejor estimacion provisiond
en ejercicios anteriores 74 millones de euros.

Sancién urbanistica y multas coercitivas interpuestas por el Ayuntamiento de Marbella, sobre la
realizacion de obras en la ampliaciéon de la tercera fase de “La Cafiada”, junto a la mejor estimacion
realizada por la Sociedad referente a la reposicion al estado original de los terrenos por un importe total
de 21 millones de euros. La Sociedad ha recurrido tanto la sancién como las multas.

Adicionalmente existen otras provisiones por un total de 7 millones de euros por distintos litigios
menores.

Por otra parte en el ejercicio 2015 la Agencia Tributaria examind los deterioros de edificios, terrenos y
solares recogidos en el impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2010, firmandose Acta en disconformidad
el 17 de febrero de 2016 por 5 millones de euros. La Sociedad ha presentado tasacién pericial estando a la
espera de la resolucién de la Agencia Tributaria.
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En el ejercicio 2015, la Sociedad revirtid la provision que se dotd para riesgos y gastos por un litigio
referente a la paralizacién de las obras de construccién del Centro Comercial Nevada, por importe de 66
millones de euros al haber obtenido sentencia favorable. Adicionalmente, las aplicaciones en el ejercicio
2015 recogian casi en su totalidad el pago realizado a un cliente por un litigio.

En el ejercicio 2015 la Agencia Tributaria examind los deterioros de edificios, terrenos y solares recogidos
en el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2010, firmandose Acta en disconformidad el 17 de febrero
de 2016 por cinco millones trescientos treinta y un mil euros. En 2015 se reconocié con cargo a
patrimonio neto la cuota e intereses correspondientes a ejercicios anteriores (cinco millones noventa y
dos mil) y con cargo a la cuenta de resultados, los intereses correspondientes al ejercicio por ciento
noventa mil euros; en 2016 se han reconocido en la cuenta de resultados intereses por cuarenta y nueve
mil euros.

La Sociedad tiene otorgados diversos avales a favor de varios Ayuntamientos en concepto de garantia de
los compromisos asumidos por un monto que asciende a 4.566.564,25 euros en ambos ejercicios. Por otro
lado, la Sociedad tiene, en ambos periodos, 851.646,58 euros avalados ante la Agencia Tributaria por el
acta de inspeccién por el impuesto sobre beneficios del aino 2000 explicado anteriormente.

El resto de avales comprometidos son debido a compromisos por pagos pendientes a proveedores y otras
garantias a terceros por un importe de 1.167.469,21 euros (aproximadamente 400 mil euros en 2015).

Deudas a largo plazo

Deudas a largo plazo: 10.659.514,38 12.139.083,48 15.596.354,16
Otros pasivos financieros 10.659.514,38 12.139.083,48 15.596.354,16

“Otros pasivos a financieros” recogen, las fianzas recibidas de los arrendatarios por los locales
comerciales en régimen de alquiler.

Deudas con empresas del grupo y asociadas a I/p

Deudas con empresas grupo y asociadas l.p. 1.261.416,95 0,00 0,00

En este epigrafe se recoge en el ejercicio 2014, un anticipo recibido de la empresa dominante (Europea de
Complejos Comerciales, S.A.U) en ejercicios anteriores, el cual ha sido cancelado en el ejercicio 2015 como
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consecuencia de la fusién explicada anteriormente en el punto 1.4.2 del presente documento (Europea de
Complejos Comerciales tenia el mismo saldo pero con signo deudor en su balance y al fusionarse se
eliminan ambos saldos).

Periodificaciones a l/p

Periodificaciones a largo plazo 13.119.173,66 (5.568.000,00) (3.765.748,80)

La partida de “Periodificaciones a largo plazo” recoge los anticipos recibidos por ventas o prestaciones de
servicios cuya venta no se ha producido en el ejercicio, los anticipos de ventas o prestaciones de servicio
gue se vayan a realizar en un plazo inferior a 12 meses, se contabilizan en el Pasivo Corriente del Balance.

Dentro de estos anticipos se distinguen dos saldos:

e Centro Comercial Nevada (Hipermercado Alcampo) — En 2004 se recibieron como anticipo por
parte de la Sociedad, 20,1 millones de euros por la compra de la superficie que haria de
supermercado en el Centro Comercial Nevada en Armilla (Granada) y en 2006 se recibieron 14,7
millones por este mismo concepto, el IVA correspondiente a estos importes (3,2 millones y 2,4
millones, respectivamente, fueron ingresados en Hacienda en los plazos correspondientes) y
como garantia la Sociedad presenté un aval de 23,3 millones de euros (correspondiente al
importe recibido en 2004 mas IVA).

Ante la paralizacidn de la obra, finalmente en 2009, el cliente decidié ejecutar el aval, por lo que
se minord el importe que habia en la cuenta de anticipos por este concepto (que era de 34,8
millones), quedando recogidos 11,5 millones correspondientes a los 20,1 + 14,7 - 23,3. Ante esta
situacidn la sociedad interpuso una demanda que, a pesar de ganar en primera instancia, fue
finalmente perdida, motivo por el cual en 2014 tuvo que devolver el resto de anticipos recibidos
con el IVA, y es por esto, por lo que el saldo de esta partida se queda atipico y se corresponde a
14,7 millones mas 2,4 millones de IVA, es decir, 17,1 millones. Como contablemente tenia 11,5
millones, menos 17,1 millones quedan 5,6 millones deudores (saldo atipico en pasivo),
equivalentes, al IVA de ambas facturas (3,2 mas 2,4).

e Varios - cantidades recibidas en ejercicios anteriores y que en el ejercicio 2015, ante la inminente
apertura del centro comercial el Ultimo trimestre de 2016, han sido traspasadas al corto plazo.
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PASIVO CORRIENTE

Acreedores comerciales Yy otras cuentas a pagar
Deudas a corto plazo: 360,00 360,00 360,00
Otros pasivos financieros 360,00 360,00 360,00
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: 21.648.340,11 31.427.228,87 29.679.995,53
Proveedores: 8.947.506,04 11.635.862,53 15.049.436,78
Proveedores a corto plazo 8.947.506,04 11.635.862,53 15.049.436,78
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 10.878.720,00 13.639.348,08 9.099.102,94
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 216.461,74 238.845,05 236.120,72
Pasivos por impuesto corriente 152.116,05 0,00 0,00
Otras deudas con las Administraciones Publicas 1.402.236,28 2.494.723,94 4.377.932,50
Anticipos de clientes 51.300,00 3.418.449,27 917.402,59

Por una parte dentro de este epigrafe cabe destacar el importe de la partida de “Proveedores a corto
plazo” este saldo que asciende a 8.947.506,04 € a 31 de diciembre de 2014, 11.635.862,53 € a 31 de
diciembre de 2015 y a 15.049.436,78 € a 31 de diciembre de 2016, se corresponde principalmente con las
obras que la Sociedad ha terminado en la promocion del Centro Comercial Nevada.

Destacar también el importe en la partida de “proveedores, empresas del grupo y asociadas” corresponde
en su totalidad a Emasa, Empresa Constructora, S.A. en la cual Don Tomas Olivo Lépez es su accionista
mayoritario. Véase apartado 1.18 de Operaciones Vinculadas.

En la partida de “anticipos de clientes” a 31 de diciembre de 2016 se recogen las cantidades entregadas
por los arrendatarios del Centro Comercial Nevada principalmente en concepto de publicidad de apertura,
limpieza de apertura, enfoscado y gastos por ECOP (Equipo de coordinacidn de obras privativas), que se
consideraran ingresos cuando se inaugure el Centro Comercial.

Como conclusién a la parte de Balance de la Sociedad, tal y como se desprende de estos estados
financieros, las partidas de mayor peso en el balance son las inversiones financieras a largo y a corto
plazo, los suelos y las construcciones (recogidas en Inversiones Inmobiliarias y Existencias).

GGC SOCIMI surge después de un proceso de reestructuracion mercantil y societaria de distintas
sociedades, todas ellas pertenecientes de forma directa o indirecta al accionista de referencia.

Los principales hitos societarios que han tenido reflejo en el Balance, se produjeron a lo largo del ejercicio
2015 (descritos en el punto 1.4.2 del presente Documento).
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1.19.1.2 Cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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Importe Neto de la Cifra de Negocios

Dentro de este epigrafe, correspondiente a las actividades ordinarias de la Sociedad, cabe destacar el
importe de la partida “Ingresos por arrendamientos” que asciende a aproximadamente 60.000.000 € en
los tres ejercicios objeto de andlisis. En esta partida estdn recogidos todos los ingresos que la Sociedad
obtiene con el arrendamiento de sus activos, ya sean las viviendas como los espacios comerciales dentro
de los Centros Comerciales, como de todo tipo de activos en régimen de alquiler de los que dispone la
Sociedad.

El importe de la partida de “Prestaciones de Servicios” recoge principalmente la refacturacion de gastos
comunes. Adicionalmente, en el ejercicio 2016 se incluye la refacturacién correspondiente a los gastos
derivados de la apertura del Centro Comercial Nevada.

El importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias de la Sociedad se
distribuye geograficamente como sigue:

Andalucia: 67.341.470,25 € (ejercicio 2016) 53.849.369,92 € (ejercicio 2015)
Cataluiia: 18.773.900,94 € (ejercicio 2016) 18.301.931,48 € (ejercicio 2015)
Murcia 1.561.362,00 € (ejercicio 2016) 166.496,94 € (ejercicio 2015)

Aprovisionamientos

Dentro del epigrafe de aprovisionamientos, se recogen los deterioros y reversiones por las valoraciones de
los terrenos, solares y edificios adquiridos.

Destacar la partida de “Obras y servicios realizadas por terceros”, que se corresponde con el
aprovisionamiento de la obra del Centro Comercial en construccién en la localidad de Armilla (Granada)
en el afio 2014. La variacion tan significativa en esta partida es debida, a que en el afio 2015 no
correspondia dotar provision y se revirtid la provision dotada en ejercicios anteriores recogida en la
partida de “exceso de provisiones”.

Variacion de existencias de promociones en curso

En el ejercicio 2015 se ha deteriorado la obra en curso de ciclo largo en 7.130.840,62 €, perteneciente en
su totalidad a la tercera ampliacion del Parque Comercial La Canada.

Otros Ingresos de Explotacion

El importe de esta partida tiene su origen con la revisién catastral realizada por el Ayuntamiento de
Sanlticar aumentando el IBI a pagar; la sociedad pagd pero se interpuso reclamacion ante el Tribunal
Econdmico-Administrativo Regional de Andalucia (TEAR) contra esa revisidn al alza y finalmente hubo
sentencia favorable a la Sociedad por lo que en 2014 la Sociedad provisiond ese ingreso; por naturaleza se
considerd llevarlo a ese epigrafe y el derecho de cobro esta recogido en el activo del balance.

Otros Gastos de Explotacion
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Dentro de este epigrafe cabe destacar el importe de servicios exteriores que recoge conceptos tales como
gastos de reparacidon y mantenimiento, servicios profesionales, gastos de publicidad, suministros y otros
servicios, algunos de los cuales se repercuten posteriormente a los inquilinos de los centros comerciales.

Tributos recogen principalmente los Ibis de los diferentes inmuebles de la sociedad, los cuales cuando
procede también son repercutidos a los inquilinos.

Pérdidas por deterioro recoge las correcciones valorativas por deterioro de clientes.
Excesos de Provisiones

En este epigrafe se recogen, aquellas provisiones para cobertura de riesgos surgidos de hechos pasados
que la Sociedad ha determinado en funcidn de la aplicacion del principio contable de prudencia. En el afio
2013 se procedio a aplicar la provision dotada en ejercicios anteriores tras la finalizacién de dos litigios.

En el ejercicio 2015 aparecen contabilizados 66 millones de euros que proceden de la reversion de la
provision del coste de obra del Centro Comercial Nevada en Armilla (Granada), que se habia ido dotando
en afios anteriores dado que dicha obra estaba judicialmente parada; en 2014 se gana el juicio pero se
mantiene la provisién porque habia una parte que solicitaba anulacion de licencia y en 2015 se resuelve y
se revierte la provision.

Otros Resultados

En el ejercicio 2014, en este epigrafe principalmente se recoge el ingreso recibido de la Junta de Andalucia
por la devolucién de una sancidn y de su recargo que la Sociedad habia pagado en ejercicios anteriores.

En los ejercicios 2015 y 2016 se incluyen principalmente las costas incurridas en los distintos procesos en
los que estad inmersa la Sociedad, asi como la regularizacion de saldos.

Ingresos Financieros

La partida mas significativa de este epigrafe son los ingresos financieros de valores negociables y otros
instrumentos financieros de terceros. Esta partida recoge los intereses devengados tanto de empresas del
grupo y asociadas y de terceros.

Variacién de valor razonable en instrumentos financieros

El importe de la variacion del valor razonable a cierre del ejercicio 2015 de los instrumentos de patrimonio
a corto plazo mantenidos para negociar en sociedades cotizadas, ha supuesto una disminucién de
6.274.994,17 euros en 2015 (aumento de 1.728.234,32 euros en 2014 y de 972.801,04 euros en 2016).

Diferencias de cambio

Las partidas monetarias, al cierre de los ejercicios, se valoran aplicando el tipo de cambio de cierre,
existente en esa fecha. Las diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, que se originan en este
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proceso, asi como las que se producen al liquidar dichos elementos patrimoniales, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en la partida de diferencias de cambio.

1.19.2 En caso de que los informes de auditoria contengan opiniones con salvedades, desfavorables o
denegadas, se informara de los motivos, actuaciones conducentes a su subsanacion y plazo previsto
para ello.

La Sociedad cuenta con opiniones con salvedades por parte de sus auditores, tanto para los ejercicios
2014y 2015.

La Salvedad consiste en:

La Sociedad no incluye en la Memoria la informacion requerida sobre los aplazamientos de pago a
proveedores establecida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010 de 5 de julio, por no
disponer de la misma, sin que hayan podido determinarla por otros medios.

No obstante, los Auditores concluyen en las Auditorias de los 2 ejercicios, que éstas excepto por el efecto
de dicha salvedad, expresan en todos los aspectos significativos la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de la Sociedad.

Parrafos de Enfasis 2014

Llamamos la atencion respecto a que, segun se muestra en la Nota 9.5, en la Nota 9.1.1) y en la Nota
9.1.2.) de la memoria, la Sociedad mantiene una participacion mayoritaria en el capital social de otra
empresa cuyo valor asignado en el balance asciende a 192.403 euros, asi como tiene concedidos créditos a
largo plazo a dicha empresa y una filial de ésta por un importe conjunto de 85.985.803,75 euros al cierre
del ejercicio (74.851.542,97 en 2013), mds unos intereses devengados no cobrados de 5.120.817,64 euros
(4.342.873,57 euros en 2013) recogidos en el activo corriente del balance. Estas sociedades estdn
realizando desarrollos urbanisticos a largo plazo, por lo que su recuperabilidad dependerd del éxito final de
los activos en desarrollo. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Llamamos la atencion respecto de lo sefialado en la Nota 9.1.2) de las cuentas anuales adjuntas en las que
se menciona que la Sociedad tiene un crédito frente al Ayuntamiento de Marbella por importe de
16.675.254,13 euros. Ante la demora en el cobro la Sociedad tiene interpuesta demanda judicial, estando
pendiente la resolucion, por lo que la realizacion del activo dependerd de la resolucion judicial. Esta
cuestion no modifica nuestra opinion.

Llamamos la atencidn respecto a que, tal y como se explica en las Nota 14, la Sociedad ha establecido
provisiones para riesgos y gastos que cubren los posibles pasivos derivados de litigios judiciales, en base a
la mejor estimacion disponible a la fecha de preparacion de las cuentas anuales. No obstante, la resolucion
final de los litigios podria originar diferencias significativas respecto de los importes provisionados, tanto a
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favor como en contra, que podrian tener un efecto significativo sobre la situacion financiera y patrimonial
mostrada en las cuentas anuales adjuntas. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Parrafos de Enfasis 2015

Llamamos la atencion respecto a que, segun se muestra en las Notas 8.1.1) y 8.1.2) explicativas adjuntas,
la Sociedad tiene concedidos créditos a largo plazo a una empresa del grupo y unas filiales de ésta por un
importe conjunto de 96.136.971,04 euros al cierre del periodo, mds unos intereses devengados no cobrado
de 5.953.491,87 euros recogidos en el activo corriente de balance. Estas sociedades estdn realizando
desarrollos urbanisticos a largo plazo, por lo que su recuperabilidad dependerd del éxito final de los activos
en desarrollo. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Llamamos la atencion respecto de lo sefialado en la Nota 8.1.2) de las cuentas anuales adjuntas en las que
se menciona que la Sociedad tiene un crédito frente al Ayuntamiento de Marbella por importe de
16.675.254,13 euros. Ante la demora en el cobro la Sociedad tiene interpuesta demanda judicial, estando
pendiente la resolucion, por lo que la realizacion del activo dependerd de la resolucion judicial. Esta
cuestion no modifica nuestra opinion.

Llamamos la atencion respecto a que, tal y como se explica en las Nota 13, la Sociedad ha establecido
provisiones para riesgos y gastos que cubren los posibles pasivos derivados de litigios judiciales, en base a
la mejor estimacion disponible a la fecha de preparacion de las cuentas anuales. No obstante, la resolucion
final de los litigios podria originar diferencias significativas respecto de los importes provisionados, tanto a
favor como en contra, que podrian tener un efecto significativo sobre la situacion financiera y patrimonial
mostrada en las cuentas anuales adjuntas. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Para el ejercicio 2016 Laes Nexia y Deloitte han realizado una coauditoria con opinién favorable y un
parrado de énfasis transcrito a continuacion:

Llamamos la atencion respecto a que, tal y como se explica en las Nota 13, la Sociedad ha establecido
provisiones para riesgos y gastos que cubren los posibles pasivos derivados de litigios judiciales, en base a
la mejor estimacion disponible por los administradores a la fecha de preparacion de las cuentas anuales
del ejercicio 2016 adjuntas. La resolucion final de los litigios podria originar diferencias significativas
respecto de los importes provisionados, tanto a favor como en contra, que podrian tener un efecto
significativo sobre la situacion financiera y patrimonial mostrada en las mencionadas cuentas anuales.
Esta cuestion no modifica nuestra opinion.
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1.19.3 Descripcion de la politica de dividendos.

La Sociedad durante los ejercicios que ha permanecido tributando bajo el régimen general del impuesto
de sociedades (ejercicios anteriores al 2015) no ha aprobado ni distribuido ningun tipo de dividendo.

La Sociedad ha distribuido un dividendo por valor del 80% del beneficio contable de 2015, de acuerdo con
la normativa, de los cuales 11.000.000 € fueron pagados a cuenta en Mayo de 2016 y los 72.600.000 €
restantes fueron desembolsados el 26 de julio, de acuerdo con la normativa vigente de las SOCIMI. A
fecha de reparto de dichos dividendos existian en la Sociedad dos clases de acciones.

La distribucidon de resultados propuesta por el Consejo de Administracion, aprobada por decision de
accionista unico de fecha 30 de junio 2016, para el ejercicio 2016 es un 80% del beneficio contable de
2016 (52.369.923,95 €). A esta fecha el nUmero de acciones es de 26.000.000, por lo que el importe de
dividendo por accién serd de 2,01 € por accién.

A partir de su incorporacion al régimen especial de tributacion de las SOCIMI, y mas concretamente desde
el ejercicio en que entra en vigor la nueva politica de dividendos acordada en sus estatutos sociales
redactados con arreglo a los requisitos exigidos a las SOCIMI la Sociedad se compromete a repartir
dividendo bajo lo desarrollado en sus estatutos en los articulos 36 y 37 que establecen los siguiente:

Articulo 36.- Aprobacion de cuentas y aplicacion del resultado

1.- Las cuentas anuales de la Sociedad asi como las cuentas anuales consolidadas, en su caso, se
someterdn a la aprobacion de la Junta General de accionistas.

2.- La Junta General de accionistas resolverd sobre la aplicacion del resultado del ejercicio de acuerdo con
el balance aprobado.

3.- Una vez cubiertas las atenciones previstas por estos Estatutos Sociales o la Ley, solo podrdn repartirse
dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio
neto contable no es o no resulta ser, a consecuencia del reparto, inferior al capital social. El importe
minimo a distribuir se establecerd de conformidad con la normativa aplicable en cada momento a las
sociedades andnimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario (SOCIMI). De esta manera, la
Sociedad procederd a la distribucion en forma de dividendos, una vez atendidas las obligaciones
mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en cada ejercicio en la forma siguiente:

a) El 100 por 100 de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en
beneficios distribuidas por las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2
de la Ley 11/2009, de 26 de octubre reguladora de las Sociedades Anénimas Cotizadas
de Inversidn en el Mercado Inmobiliario, o la norma que lo sustituya;

b) Al menos el 50 por ciento de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles y
acciones o participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley
11/2009, de 26 de octubre reguladora de las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario, o la norma que lo sustituya, realizadas una vez
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transcurridos los plazos a los que se refiere el apartado 3 del articulo 3 de la Ley
11/2009, de 26 de octubre reguladora de las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario, o la norma que lo sustituya, a efectos al
cumplimiento de su objeto social principal; y

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

4.- Si la Junta General de accionistas acuerda distribuir dividendos, determinard el momento y la forma de
pago con sujecion a lo previsto en estos Estatutos. La determinacion de estos extremos y de cualesquiera
otros que pudieran ser necesarios o convenientes para la efectividad del acuerdo podrd ser delegada en el
Consejo de Administracion.

5.- La Junta General de accionistas o el Consejo de Administracion podrd acordar la distribucion de
cantidades a cuenta de dividendos con las limitaciones y cumpliendo los requisitos establecidos en la
normativa aplicable.

6.- La Junta General de accionistas podrd acordar que el dividendo sea satisfecho total o parcialmente en
especie, siempre y cuando los bienes o valores objeto de distribucion sean homogéneos, estén admitidos a
negociacion en un mercado oficial en el momento de la efectividad del acuerdo o quede debidamente
garantizada por la Sociedad la obtencion de liquidez en el plazo mdximo de un afio y no se distribuyan por
un valor inferior al que tienen en el balance de la Sociedad.

7.- La distribucion de dividendos a los accionistas se realizard en proporcion al capital social que hayan
desembolsado.

Articulo 37.- Reglas especiales para la distribucion de dividendos.

1.- Derecho a la percepcion de dividendos. Tendrdn derecho a la percepcion del dividendo quienes figuren
legitimados en los registros contables de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, Sociedad Anénima Unipersonal (Iberclear) en el momento en el
que determine la Junta General de Accionistas o el Consejo de Administracion que haya acordado la
distribucion.

2.- Exigibilidad del dividendo. Salvo acuerdo en contrario, el dividendo serd exigible y pagadero a los 30
dias de la fecha del acuerdo por el que la Junta General o, en su caso, el Consejo de Administracion hayan
convenido su distribucion.

3.- Indemnizacion. En la medida en que la Sociedad se vea sometida al gravamen especial del 19% sobre el
importe de los dividendos distribuidos a aquellos accionistas con una participacion igual o superior al 5%
que tributen sobre dichos dividendos a un tipo inferior al 10%, dichos accionistas indemnizardn a la
Sociedad reintegrando a la misma un importe equivalente al 19% sobre los dividendos percibidos. El
importe de la indemnizacion a satisfacer por los accionistas se compensard contra el importe de los
dividendos a pagar a aquellos, pudiendo la Sociedad retener el importe de la indemnizacion del liquido a
pagar en concepto de dividendos. En el supuesto de que el ingreso percibido por la Sociedad como
consecuencia de la indemnizacion tribute en el Impuesto sobre Sociedades al tipo de gravamen general, el
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importe de la indemnizacion se incrementard en la medida necesaria para absorber dicho coste impositivo
(i.e. elevacion al integro.)

El importe de la indemnizacion serd aprobado por el Consejo de Administracion de forma previa a la
distribucion del dividendo.

4.- Derecho de retencion por incumplimiento de la Prestacion Accesoria. En aquellos casos en los que el
pago del dividendo se realice con anterioridad a los plazos dados para el cumplimiento de la prestacion
accesoria, la Sociedad podrad retener a aquellos accionistas o titulares de derechos economicos sobre las
acciones de la Sociedad que no hayan facilitado todavia la informacion y documentacidn exigida en el
articulo 7 precedente una cantidad equivalente al importe de la indemnizacion que, eventualmente,
debieran satisfacer. Una vez cumplida la prestacion accesoria, la Sociedad reintegrard las cantidades
retenidas al accionista que no tenga obligacion de indemnizar a la sociedad.

Asimismo, si no se cumpliera la prestacion accesoria en los plazos previstos, la Sociedad podrd retener
igualmente el pago del dividendo y compensar la cantidad retenida con el importe de la indemnizacion,
satisfaciendo al accionista la diferencia positiva para éste que en su caso exista.

5. Otras reglas. En aquellos casos en los que el importe de la indemnizacion pudiera causar un perjuicio a
la sociedad (por ejemplo, el derivado del incumplimiento del requisito exigido por la Ley 11/2009
consistente en que al menos el 80% de las rentas del periodo impositivo procedan de determinadas
fuentes), el Consejo de Administracion podrd exigir una indemnizacion de un importe inferior al calculado
de conformidad con lo previsto en el apartado 3 de este articulo o, alternativamente, retrasar la
exigibilidad de dicha indemnizacion hasta un momento posterior.

1.19.4 Informacidn sobre Litigios que puedan tener un efecto significativo sobre el Emisor.

En el momento de la realizacién del presente Documento Informativo, la Sociedad estd incursa en una
serie de Litigios de distinta indole que se desarrollan a lo largo del presente punto.

CBRE ha obtenido confirmacidn de los abogados de la Sociedad acerca de los pleitos, contenciosos y
litigios de la misma para realizar la valoracion de la Sociedad, asi como ha analizado y partido de las
cuentas anuales auditadas a 31 de diciembre de 2015 y coauditadas a 31 de diciembre de 2016, en las que
se tienen en cuenta las provisiones estimadas para los diferentes litigios.

No obstante lo anterior, la evolucion de los mismos, o incluso la aparicidon de nuevos Litigios hacen que las
decisiones de inversién pasen por entender adecuadamente el posible impacto econémico, financiero e
incluso reputacional en la valoracion de la Compaiiia o en la cotizacién de la misma.

Se debe tener en cuenta igualmente la dificultad de establecer, en la mayoria de este tipo de litigios,
plazos cerrados de finalizacién de los mismos y cantidades concretas sobre las resoluciones que
finalmente se dicten en cada uno de ellos.
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En el presente Documento se ha optado por explicar y presuponer en todos aquellos que es posible, el
peor escenario previsible.

Respecto del reflejo o posible impacto de estos litigios en los estados financieros de la Compaiiia, ésta, en
colaboracién con los auditores, refleja, tal y como establece las normas contables, las correspondientes
provisiones para anticipar y poner de manifiesto los posibles desenlaces negativos de los distintos Litigios
abiertos.

Asi mismo, la Compaifiia, tal y como establece la regulacion del MAB con relacién a los requisitos de
transparencia y comunicacién al Mercado, se obliga y asi lo tiene establecido en sus procedimientos de
control interno de la informaciéon, a comunicar de forma inmediata cualquier variacién en la situacion de
los Litigios en los que estd incursa, mediante la oportuna comunicacion de un Hecho Relevante en la
pagina web del MAB vy la simultdnea comunicacién en su pagina web corporativa. De esta forma,
cualquier inversor puede hacer un seguimiento de la evolucidon de todos los Litigios y su impacto en la
cotizacidn y la valoracién de la Compaiiia.

Ademas de lo anterior, la Sociedad realiza un exhaustivo seguimiento de todos y cada uno de los
procedimientos judiciales abiertos mediante la contratacion de diversos despachos de abogados vy
asesores externos altamente especializados en cada una de las materias.

Entre estos despachos, destacan, a modo enunciativo y relacionados con los principales Litigios,
Cuatrecasas, Guerrero Abogados, Ramdn y Cajal, el letrado D. Jesus Gonzalez, la firma Reding Consultores,
el despacho Ruiz Moreno y Galvez Pefialver SLP, la firma Mild Advocats y el despacho Pedrosa Lagos.

Se recomienda por tanto que cualquier inversor que quiera realizar alguna inversion en el capital social de
la Compaiiia, tenga muy en cuenta que, a pesar de estos compromisos de transparencia y comunicacion
de la evolucién de los Litigios, de la existencia de procedimientos de control y seguimiento internos, asi
como de la contratacion de prestigiosos bufetes de abogados, la evolucién de los Litigios, en tiempos y en
cantidades, puede ser diferente de la prevista en el momento de la emisidon de este Documento.

Un inversor deberd tener en cuenta todas situaciones e hipdtesis en el momento de realizar una posible
inversién y de establecer adecuadamente los criterios de decision.

A continuacidn, se desarrollan y explican las actas de inspeccion de Hacienda y Litigios, que tanto a criterio
de la direccién como de los distintos abogados y asesores externos que se encargan de cada uno de ellos,
se entiende que, en el caso de resolverse negativamente podrian tener una repercusién en los datos
econdmicos o financieros de la Sociedad. Debido a que la totalidad de los mismos se encuentran en
distintas fases de sus respectivos procesos de resolucion, no es posible determinar en ninguno de ellos,
plazos o fechas en que dichos posibles desenlaces negativos podrian finalmente ejecutarse en firme a
todos los efectos.

Para una mayor comprension de los mismos, en una primera parte se describen de forma breve los
Litigios y actas agrupandose ambos en varios bloques: (i) Bloque 12, en el que se integran los Litigios cuyo
resultado podria ser positivo para la Sociedad y en los que el peor escenario seria, en términos
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econdmicos, el pago de costas por parte de la Sociedad, (ii) Bloque 29, en el que se integran los Litigios
cuyo importe en caso de resultar negativos ya se encuentran provisionados por la Sociedad, por lo que en
caso de resolucidn positiva se produciria un ajuste contable positivo, y por el contrario, si se resolvieran
negativamente, no habria impacto en los estados contables, pero, si habria movimiento de liquidez, (iii)
Bloque 39, en el que se integran los Litigios cuya posible repercusion econémica ya esta depositada en los
correspondientes juzgados de forma preventiva por lo que cabe entender que si se resuelve
positivamente dichas cuantias serdn devueltas a la Sociedad, en caso negativo no habria movimiento
financiero, (iv) Bloque 42, en el que se integran otros Litigios.

En una segunda parte, se expone de forma breve la situacién de los Litigios actualmente en vigor
relacionados con los Centros Comerciales de La Cafiada y Nevada ya que dada la importancia de los
activos a los que afecta y por la singularidad y cuantia de dichos Litigios, cualquier inversor deberia tener
en cuenta a la hora de realizar una inversion en la compaiiia y evaluar en qué medida los mismos pueden
o no repercutir en la evolucién del valor de la compafia y su relacién con el precio que en su momento
pagaria por las acciones.

PARTE 1

BLOQUE 19: Litigios cuyo resultado podria ser positivo para la Sociedad y en los que el peor escenario
seria, en términos econdmicos, el pago de costas por parte de la misma.

1. Procedimiento Ordinario 73/2014 del Juzgado de lo Contencioso n?1 de Malaga por el que se
reclaman 16.502.770,74 € al Ayuntamiento de Marbella por obras ejecutadas por la Compafiia con
la asistencia de empresas constructoras entre los afios 1995 y 2001, que han sido valoradas y
recepcionadas por el citado Ayuntamiento.

El riesgo asumido, en caso de que no se admita la reclamacién serian las costas del
procedimiento, siendo una estimacién de maximos el cinco por ciento de dichas cantidades. La
compainiia no tiene provisionadas estas cantidades para costas.

2. En el Procedimiento Ordinario 250/2006 del Juzgado de lo Contencioso n? 1 de Granada, se
estimd parcialmente la demanda de GGC frente a la Junta de Andalucia, condenando a esta ultima
a pagar una indemnizacion de 157.418.816,26 € a la Sociedad por los dafios y perjuicios
ocasionados por la paralizacion de las obras de construccidon del complejo comercial Nevada
Shopping de Armilla (Granada).

Finalmente, y tras la apelacidn a dicha sentencia por ambas partes, el TRIBUNAL SUPERIOR DE
JUSTICIA DE ANDALUCIA, SALA DE LO CONTENCIOSO ADMINISTRATIVO SEDE GRANADA en
el JUZGADO CONTENCIOSO-ADMINISTRATIVO n2 1 DE GRANADA vy en la Sentencia Numero 1189
de 2017 el 23 de mayo de 2017, esta sala decidié estimar parcialmente el recurso interpuesto por
la entidad mercantil General de Galerias Comerciales, S.A., y, declara el derecho de la citada
Sociedad a ser indemnizada por la Junta de Andalucia en la cantidad de 165.644.282,41 euros.
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La propia sentencia establece, que contra la presente sentencia cabe interponer recurso de
casacion ante el Tribunal Supremo, limitado exclusivamente a las cuestiones de derecho, siempre
y cuando el recurso pretenda fundarse en la infraccion de normas de derecho estatal o de la
Unién Europea que sea relevante y determinante del fallo impugnado, y hubieran sido invocadas
oportunamente en el proceso o consideradas por la sala sentenciadora. La Sociedad no tiene
previsto realizar ningln tipo de actuacion contra la misma.

BLOQUE 22: Litigios de importe provisionado en el balance de la Sociedad.

1.

Ejecucion de titulo no judicial n2 973/2008 del Juzgado de Primera Instancia n2 5 de Marbella. La
parte contraria solicitd el pago de 721.214,53 €. El Juzgado estimd la oposiciéon de GGC a la
ejecucion, habiendo presentado la parte contraria recurso de apelacion.

La Sociedad tiene recogido en sus estados financieros dicho importe.

El incidente (medida cautelar) 267.04/2002 que se tramita ante el Juzgado de Primera Instancia
N22 de Marbella por la cual, la parte contraria reclama a GGC una cuantia de 5.821.922,33 € en
concepto de dafios y perjuicios por la solicitud de GGC en su dia de una medida cautelar. En
primera instancia la sentencia fue favorable para GGC y recientemente, con fecha 4 de abril de
2017, la Audiencia Provincial de Malaga por Auto n2 182 declaré no haber lugar al recurso de
apelacion interpuesto por la parte contraria ratificando la sentencia de primera instancia. En el
momento de redactar este Documento no se tiene constancia de que la parte contraria hubiera
presentado recurso de casacién contra esta ultima sentencia.

La cantidad inicial se encuentra adecuadamente contabilizada y reflejada en los estados
financieros de la Sociedad.

En el caso de que la parte contraria recurra en casacién ante el Tribunal Supremo y finalmente la
sentencia del mismo fuera contraria a los intereses de la Compaiiia, no tendrd efecto en la cuenta
de resultados de la Sociedad al estar ya contabilizada, pero si supondria una salida de caja para
hacer frente a dicha sentencia. En el caso de que fuera a favor de la Sociedad, se produciria la
reversién contable de dicha provision, por lo que la Sociedad tendria un Ingreso Extraordinario en
la cuenta de resultados.

El principal del que viene esta medida cautelar esta resuelto por sentencia en firme.

Recurso 783/11, que se tramita en el Juzgado de lo Contencioso n2 4 de Malaga planteado por
GGC frente al Decreto del Ayuntamiento de Marbella que fijaba la imposicidon de una sancién a
GGC en 17.913.345,50 € por la supuesta realizacién de obras de movimiento de tierras vy
urbanizacién en “Cafada de la Trinidad” sin la oportuna licencia.
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La cantidad inicial se encuentra adecuadamente contabilizada y reflejada en los estados
financieros de la Sociedad.

Los escenarios econdmicos-financieros para la Sociedad serian los siguientes una vez alcanzada
sentencia firme:
a) Silasentencia fuera contraria a los intereses de la Compafiia, no tendra efecto en la cuenta de
resultados de la Sociedad, pero si en una salida de caja para hacer frente a dicha sentencia.
b) En el caso de que fuera a favor de la Sociedad, se produciria la reversién contable de dicha
provision por lo que la Sociedad tendria un Ingreso Extraordinario en la cuenta de resultados.
c) En el caso de que se estime parcialmente el recurso de la Sociedad, y por tanto haya una
reduccion del importe de la sancidn inicialmente impuesta, los efectos econdmicos
financieros para la sociedad serian:
e Por el importe definitivo de la sancidn, la Sociedad, tendrd una salida de caja para
hacer frente a dicha sentencia, sin afectar a la cuenta de resultados.
e Por la diferencia entre el importe inicial de la sancidn y el definitivo, se produciria una
reversion contable de dicha provision por lo que la Sociedad tendria un Ingreso
Extraordinario en la cuenta de resultados.

Recurso de apelacion 2789/15 ante el Tribunal Superior de Justicia de Andalucia con origen en el
recurso contencioso administrativo 573/2004, del Juzgado de lo Contencioso n? 4 de Malaga. La
sentencia dictada por el juzgado anulé las licencias de obras otorgadas por el Ayuntamiento de
Marbella para la construccidon de unos locales comerciales en las parcelas “A, B, C, D, F, G, e |” de
“La Canada”, por lo que en caso de ratificarse la sentencia, la Sociedad tendria una doble
repercusion:
a) no podra construir los edificiosC, D, F, G, el
b) vy por otro lado tendria que proceder a la demolicidén de las naves construidas en
las parcelas Ay B. La Sociedad tiene provisionado el importe del coste de las obras
de construcciéon que ascendid a 2.505.325,37 €. Las naves estan sin actividad
econdmica, libre de inquilinos y de uso.

Posible efecto econdmico-financiero para la Sociedad del apartado 4.a): No procede. La Unica
repercusién es la No construccién de los edificios en las citadas parcelas, que no ha sido
computado a la hora de valorar la compaiiia.

Posible efecto econdmico-financiero para la Sociedad del apartado 4.b): En garantia de los
posibles eventuales efectos negativos, la Sociedad ha provisionado el importe de las obras de
construccion que ascendieron a dicha cantidad. No hay mdas efectos econdmicos ya que las naves
construidas no estan puestas en explotacién.

Recurso contencioso n? 2098/03, tramitado ante el Tribunal Superior de Justicia de Andalucia,
Sala de lo Contencioso Administrativo de Malaga. Se esta tramitando la ejecucion de la Sentencia
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de fecha 18.10.2010 que anula el acuerdo del Ayuntamiento de Marbella de 2003 por el que se
concedié a GGC la licencia de obras para el proyecto de ejecucién reformado para la ampliacién
del CC La Cafiada.

El procedimiento tiene por objeto determinar las actuaciones que implica la ejecucion de
sentencia firme. El riesgo mdaximo estd en el derribo parcial de la segunda fase del Centro
Comercial, si bien la sentencia no determina este efecto. El letrado que lleva la defensa de GGC
considera que es un riesgo.

Posible efecto econdmico-financiero para la Sociedad: GGC ha provisionado la cantidad de
74.000.000 € (setenta y cuatro millones) a los efectos de atender el eventual desarrollo negativo
de dicho procedimiento judicial.

e En caso de que finalmente no se tuviera que ejecutar dicha demolicidn, esta cantidad
supondria un ingreso extraordinario en la cuenta de resultados de la Sociedad.

e En el caso de que finalmente se tuviera que ejecutar dicha demolicion, la Sociedad
considera que tiene dotada la cantidad adecuada.

Este punto se desarrolla con mas detalle posteriormente.

Reclamacion Econdmico-Administrativa frente al acuerdo dictado por la Dependencia Regional de
Inspeccién de la Delegacion Especial de Andalucia de la AEAT (Agencia Estatal de la Administracién
Tributaria) con origen en el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2000.

La cuantia de este procedimiento es de 709.705,49 € en concepto de principal e intereses de
demora, y por una sancién de 249.175,79 €.

En ejecucidén del fallo del Tribunal Econdmico Administrativo Regional de Andalucia (TEAR) la AEAT
ha reconocido a la Sociedad que habia tributado por el ingreso que fue objeto del acta, y cuya
cuota ascendid a 460.041,96 €, por lo que en ejecucién del fallo del TEAR la nueva cuota del Acta
ascendié a 0,00 €, sin perjuicio de exigir a la Sociedad intereses de demora por importe de
249.663,53 € y la sancién de 249.175,79 € por la aplicacién de criterio distinto al fijado por la
inspeccion de AEAT. Ambas cuantias objeto de la ejecucién del fallo del TEAR, han sido objeto de
recurso, al no estar conforme la Sociedad.

Posible efecto econdmico-financiero para la Sociedad: En el caso de que no fuese estimado el
recurso, la Compaiiia tendria que hacer frente al pago de los importes referenciados en este
punto, que ya estan adecuadamente provisionados en el balance de la compaiiia.

Procedimiento administrativo de Tasacion Pericial Contradictoria 2016GRC17130028L tramitado
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ante la Dependencia Regional de Inspeccion, Sede de Sevilla, Delegacion Especial de la AEAT. La
finalidad del mismo es la justificacion a la Administracion de la correcta valoracion de unos
terrenos (dos fincas rusticas, una situada en Martos (Jaén) y otra en Marbella (Malaga)), al haber
dotado la Sociedad una depreciacién en base a tasaciones realizadas por empresas homologadas
e independientes. El inicio del procedimiento de Tasacion Pericial Contradictoria ha permitido
suspender el ingreso de la cifra de 5.331.155,99 € en concepto de Impuesto sobre Sociedades del
ejercicio 2010, sin necesidad de prestar garantia.

Posible efecto econdmico-financiero para la Sociedad: En el caso de que no fuese estimada la
reclamacion de la Compaiiia, ésta tendria que hacer frente al pago de dicho importe que ya esta
adecuadamente provisionado en el balance de la compaiiia.

8. En el Juzgado de lo Contencioso n2 5 de Malaga se tramita un recurso contencioso-administrativo
con el nimero 664/2016 contra el Decreto 8946/2016 de 8 de septiembre del Ayuntamiento de
Marbella que ha impuesto a GGC multa coercitiva por importe de 1.103.738,40 € por no haber
repuesto la realidad fisica alterada en el paraje de las Cafiadas de Trinidad. Con fecha 20 de
octubre de 2016 se presento el escrito de interposicion de recurso contencioso-administrativo.

Posible efecto econédmico-financiero para la Sociedad: En el caso de que no fuese estimada la
reclamacion de la Compaiiia, ésta tendria que hacer frente al pago de dicho importe que ya esta
adecuadamente provisionado en su balance.

BLOQUE 32: Litigios cuya posible repercusion econémica ya esta depositada en los correspondientes
juzgados de forma preventiva, por lo que cabe entender que si se resuelven positivamente dichas
cuantias seran devueltas a la Sociedad.

1. Un tercero interpuso una demanda en 2009 contra GGC en virtud de la cual solicitaba Ila
resolucién de un contrato de compra venta de un local comercial en el complejo comercial
Nevada Shopping, la devolucién de cantidad pagada a cuenta (17.052.000 € en concepto de
anticipo) y el pago de 8.175.101,29 € en concepto de indemnizacion de dafios y perjuicios; a su
vez GGC interpuso demanda reconvencional por la que solicitaba la vigencia de dicho contrato de
compra venta y el abono del segundo pago a cuenta pendiente por la compra venta por importe
de 23.316.000 euros.

La sentencia de primera instancia desestimé la demanda planteada por la parte contraria frente a
GGC, estimando la demanda reconvencional de GGC.

La parte contraria recurrié en apelacion la sentencia ante la Audiencia Provincial de Malaga que
dictd sentencia el dia 30 de diciembre de 2014, notificada el 13 de marzo de 2015, la cual estimé
el recurso planteado por la parte contraria y rectifico la Sentencia del Juzgado de Primera
Instancia condenando a GGC a abonar los 17.052.000 € mas intereses, con condena en costas de
primera instancia.
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GGC procedid a consignar en sede judicial la cantidad anteriormente citada y el importe de las
costas de primera instancia presentando con fecha de 5 de Junio de 2015 recurso de casacion y
recurso extraordinario por infraccion procesal ante el Tribunal Supremo contra la sentencia de la
Audiencia Provincial de Malaga.

Dichos recursos, antes de ser resueltos, deben ser admitidos por el Tribunal Supremo al objeto de
verificar el cumplimiento de determinados requisitos formales. En la actualidad, se encuentran
pendientes de admisién.

Posible efecto econémico-financiero para la Sociedad:

e En caso de no admision a tramite de los recursos planteados o de la desestimacion de los
mismos, la Unica consecuencia econdmica para GGC seria una posible condena en costas,
ya que GGC dio cumplimiento integro a la sentencia de la Audiencia Provincial de Malaga.

e En caso de estimacion por el Tribunal Supremo de los recursos planteados, el contrato de
compra venta del local comercial seguiria vigente por lo que la parte contraria estaria
obligada al pago a GGC del importe total de dicho contrato.

BLOQUE 42: Otros Litigios.

1.

En el procedimiento penal abreviado n2 226/2014 tramitado en el Juzgado de Instruccion n? 1 de
Marbella se ha declarado la apertura del juicio oral y se ha impuesto fianza a los posibles
responsables principales y a GGC, en su condicién de responsable civil subsidiario junto a otra
sociedad, por la cuantia de 50.583.088,56 €. Los letrados directores del proceso han solicitado la
eliminacion o reduccidn de la fianza a todos los encartados.

El citado importe proviene del presunto perjuicio ocasionado a una administracién publica por el
otorgamiento por ésta de tres escrituras de dacion en pago de deudas, en las cuales una serie de
bienes y derechos urbanisticos se transmitian a la Sociedad, y todo ello como pago parcial de unas
obras ejecutadas a la citada administracion.

La base para el cdlculo del presunto perjuicio fueron unas tasaciones que tenian como base y
planeamiento general un PGOU (Plan General de Ordenacidon Urbana) en revision que fue
posteriormente anulado. En dicho procedimiento existen dos sociedades que responden
civilmente de forma subsidiaria, siendo General de Galerias Comerciales SOCIMI, S.A. una de ellas.
La otra sociedad ha aportado en dicho procedimiento bienes suficientes en garantia, por lo que la
Sociedad entiende que dicho litigio no va tener repercusiones econémico-financieras en la misma.

Recurso de apelacion interpuesto por un tercero frente a la Sentencia dictada por el Juzgado de
Primera Instancia n? 8 de Matard en el Juicio Ordinario 388/2015, que desestima la demanda de
anulacién de contrato de arrendamiento de dependencia comercial y exigencia de indemnizacion
de 603.984,43 € de dafios y perjuicios. El recurso se encuentra pendiente de resolucion.
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Posible efecto econdmico-financiero para la Sociedad: Si se estimara la pretensién de la parte
contraria, GGC tendria que hacer frente al pago de la indemnizacién pretendida. Esta cantidad no
estd provisionada por la Sociedad, por lo que si finalmente se resuelve en contrario, debera
reflejarse en la cuenta de resultados.

Los procedimientos anteriormente detallados pueden conllevar consecuencias negativas previamente
sefialadas para la Sociedad, no obstante, es necesario tener presente que, con caracter general los
proveedores de servicios juridicos indican que la probabilidad de que se produzcan es media-baja. De
igual forma, tal y como establece la Circular 15/2016, la Sociedad se obliga y asi se compromete, a
comunicar al Mercado en el momento que tenga conocimiento de cualquier modificacién de las
expectativas, la situacién de cualquiera de los Litigios anteriormente descritos o de cualesquiera otro que
podrian surgir en adelante.

PARTE 2

En relacion con la situacion de los Litigios en curso con los Centros Comerciales de La Cainada y Nevada
se expone un breve resumen de los mismos.

1) La Cafiada (Marbella). Ampliacion o segunda fase.
Introduccidn:

El Parque Comercial La Cafiada se comenzé a edificar hace mas de 20 afios al amparo de una autorizacién
otorgada por razones de utilidad publica e interés social por el érgano competente de la Junta de
Andalucia, y con fecha mayo de 1997 abrié al publico.

GGC llevd a cabo una ampliacidn o segunda fase del Parque Comercial La Cafiada entre los afos 2001 y
2003, procediendo en Junio de 2003 a la apertura al publico de dicha ampliacién (segunda fase) de La
Canada.

La ampliacidn de La Canada se ejecutd al amparo de la licencia firme de 30 de marzo de 2001 segun
corroboran unanimemente las Administraciones afectadas y los Tribunales de Justicia. A raiz del inicio de
las obras de la segunda fase, la Junta de Andalucia reacciond en un triple frente bajo las perspectivas de
caracter urbanistico, comercial y medioambiental, que se pasan a describir a continuacién, y en los tres
quedo perfectamente claro que la obra era legal por estar amparada en una licencia firme y consentida
por todos.

e Perspectiva urbanistica. La Delegacion Provincial de Malaga (Consejeria de Obras Publicas vy
Transportes) decidio incoar el expediente 50/02 a GGC por la ampliacién del Centro Comercial La Cafiada.
La empresa alegd que las obras se realizaban al amparo de la licencia municipal de 30 de marzo de 2001.

La Delegacién Provincial acordé el dia 21 de enero de 2005 el archivo del expediente afirmando
literalmente:
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En la instruccion del expediente la interesada alegd que la actuacion cuestionada contaba con
licencia municipal de 30-03-01, lo cual fue constatado por la Delegacion y sin que la misma hubiese
sido impugnada en su dia.

La Junta de Andalucia tiene, pues, comprobado que la obra de la ampliacién de La Cafiada se ejecutd al
amparo de la licencia municipal de 30 de marzo de 2001; licencia firme y consentida por todos.

¢ Perspectiva comercial. La Consejeria de Economia y Hacienda abridé un segundo frente de investigaciéon
contra GGC por entender que habia iniciado las obras de la ampliacién de La Caiada sin que se hubiera
emitido con cardcter favorable el informe comercial, entonces preceptivo, a juicio de la Consejeria, segun
el articulo 23 de la Ley 1/1996 sobre ordenacion del Comercio Interior.

Contra la sancion impuesta por la Consejeria de Economia y Hacienda, GGC interpuso recurso
contencioso-administrativo que fue estimado por la Sentencia 1517/2009, de 30 de junio, dictada por la
Sala de lo Contencioso-administrativo del TSJ de Andalucia, con sede en Maélaga (recurso n? 1638/2003).
La ratio decidendi de la decision judicial parte de un hecho ya incontestable:

Hay que decir que con fecha de 30 de marzo de 2001 el Ayuntamiento de Marbella concedio a la
entidad demandante licencia de obras al proyecto bdsico de ampliacidn del Centro Comercial en La
Cafiada. Siendo ese el objeto de las obras es de aplicacion la Ley 1/96

[...] Solicitada la preceptiva licencia de apertura, era al Ayuntamiento al que correspondia remitir
lo instruido al respecto para recabar ese informe de la Consejeria. Lo que ocurre es que, en el
presente caso, el establecimiento en cuestion ya contaba con licencia de apertura desde el 17 de
enero de 1996, razon por la cual el Ayuntamiento considero que ya se habia cumplido el anterior
tramite.

La sentencia estima el recurso ya que, segun se cita literalmente:

Hacer coincidir, por tanto, la responsabilidad por determinadas omisiones administrativas con la
persona no responsable de las mismas mal encaja con el principio de culpabilidad.

La Junta de Andalucia interpuso recurso de casacidn contra esta sentencia que fue desestimado por la
Sentencia del Tribunal Supremo, Sala Tercera, Seccidn 3.a de 13 enero 2012. El recurso no discutié que la
obra de ampliacién de La Caiada fue realizada al amparo de la licencia municipal de 30 de marzo de 2001.

Con estas conclusiones, se destaca que, la Excma. Sala de Malaga, en criterio corroborado por el TS, llega
también a la conclusién de que GGC amplié el Centro Comercial La Cafiada al amparo de la licencia firme y
consentida otorgada por el Ayuntamiento de Marbella el dia 30 de marzo de 2001.

¢ Perspectiva medioambiental. El tercer procedimiento abierto por la Junta de Andalucia con ocasién de
las obras de ampliacidon del Centro Comercial fue iniciado por la Delegacién Provincial en Malaga de la
Consejeria de Medio Ambiente con la sospecha de que la actuacion no habia sido sometida al preceptivo
informe medio ambiental. El expediente termind con la imposicion de una multa y con la orden de
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legalizacion de la actividad.

El recurso contencioso-administrativo de GGC fue estimado por la Sentencia firme 42/12 de 12 de enero,
dictada por el Juzgado de lo Contencioso-administrativo n2 3 de Madlaga. De nuevo se declara
judicialmente que la obra de ampliacidn se realizdé al amparo de la licencia de edificacidon otorgada a GGC
el dia 30 de marzo de 2001. Y asi acepta como hecho probado que:

Tanto la licencia de obras de 17 de enero de 1996 como la de 30 de marzo de 2001 (esta ultima
referida a la ampliacion del Centro Comercial), se halla amparadas por licencia municipal de
actividad y apertura. Por ello, entiende la actora, con razén, que el Ayuntamiento de Marbella ha
otorgado una licencia de obras sobre la base del juicio municipal de que era innecesario un
informe ambiental por estar la edificacion y amparada, en este aspecto, por licencia de actividad
de 17 de enero de 1996.

Hay un tercer e inequivoco reconocimiento en sentencia judicial firme de que la obra de ampliacién del
Centro Comercial La Cafiada se ejecutd al amparo de la licencia de 30 de marzo 2001, que segun consta es
una licencia firme y consentida por todos.

La legalidad de la ampliacion del Centro Comercial La Cafiada viene confirmada, tal y como se ha detallado
por diversas decisiones firmes del Ayuntamiento, de la Junta de Andalucia, del Juzgado de lo Contencioso-
administrativo de Mdlaga, de la Sala de Malaga y de la Sala Tercera del Tribunal Supremo.

Licencia de primera ocupacion. La licencia de primera ocupacién tiene por objeto “verificar el
cumplimiento efectivo de las prescripciones contenidas en las licencias de obras y los usos permitidos”. El
Ayuntamiento de Marbella otorgd el dia 23 de mayo de 2003 la licencia de primera ocupacion para la
ampliacion del Centro Comercial La Cafada.

Situacién de la unica actuacidn vigente contra la ampliacidon de la segunda fase o ampliacion de La
Canada.

Adicionalmente a todo lo anterior, la Junta de Andalucia interpuso recurso Contencioso Administrativo
contra la licencia de obras del proyecto de ejecucion reformado para la ampliaciéon del CC La Cafiada
concedida por el Ayuntamiento de Marbella con fecha 23 de Mayo de 2003, recurso que se tramité con el
n2 2098/03, del Tribunal Superior de Justicia de Andalucia, Sala de lo Contencioso Administrativo de
Madlaga. Recayendo sentencia firme con fecha 18.10.2010 que anula el acuerdo del Ayuntamiento de
Marbella de 2003.

En Julio de 2016, se solicita por primera vez la ejecucion de la citada sentencia, bajo la peticién de la CECA,
Asociacion de Comerciantes y Profesionales del Casco Antiguo de Marbella y Dofia Inmaculada
Concepcién Paez Lépez

Sobre la Sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Andalucia de fecha 18.10.2010, que anula el
acuerdo del Ayto. de Marbella de 2003 por el que se concedido a GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES
autorizacion de modificado de la licencia de obras de la ampliacion del Centro Comercial La Cafiada
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otorgada por resolucién del Ayuntamiento de Marbella de 2001, el propio Ayuntamiento de Marbella ha
remitido al Tribunal el Informe de fecha 24.03.2017, del que se extraen las siguientes conclusiones:

e La ampliacion del Centro Comercial La Cafiada se realizé al amparo de la licencia de 2001, no por
la licencia de 2003, que planted un reformado del proyecto original que no afecta al envolvente de
la edificacion, sino a aspectos no sustanciales.

e El Ayuntamiento de Marbella fue otorgando desde 2003, licencia de obra y actividad en el edificio
contenedor, licencias consentidas y firmes.

e El unico objeto posible de ejecucion judicial debe ser la anulacion de la licencia de 2003 y sus
efectos, sin que pueda afectar ni a la superficie ni a la edificabilidad derivadas de la licencia de
2001, por la que se aprobd el proyecto bdsico de ampliacion.

Actualmente el incidente de ejecucién de sentencia se esta tramitando, debiendo esperarse del Tribunal
la determinaciéon de las consecuencias que llevan implicitas la anulaciéon de la licencia de obras del
proyecto de ejecucion reformado de fecha 23 de mayo de 2003.

Posible efecto econdmico-financiero para la Sociedad: La Sociedad tiene dotado para los posibles efectos
un importe de 74.000.000 € (Setenta y cuatro millones euros).

Para el cadlculo de dicha cantidad la Sociedad realiz6 en su momento las estimaciones de caracter
econdmico-financiero que a su entender podria tener este litigio incluyendo, de forma agregada y sin
detallar de forma individualizada partidas como, las posibles obras necesarias a realizar para distintos
escenarios de distintas posibles sentencias, asi como, los posibles ajustes en las rentas y las posibles
indemnizaciones que pudieran tener que realizarse a alguno de los inquilinos en las distintas hipotesis de
sentencia manejadas en ese momento.

Desde entonces esta partida no se ha modificado ante la falta de nuevas hipdtesis o informaciones que
pudieran justificarse adecuadamente.

Esto implica que en caso de resolverse finalmente de forma contraria a la Sociedad, no habria repercusién
econdmica en la Sociedad hasta esa cantidad pero si podria tener riesgo de no tener la liquidez disponible
en ese momento para hacerla frente, por lo que en su caso se prevé poder acudir a la financiacion
bancaria.

2) Nevada Shopping
Fecha de la actuacion: Octubre de 2016.

- Objeto de la actuacidn: Interposicion del recurso contencioso-administrativo contra acuerdo del
Ayuntamiento de Armilla de 12 de agosto de 2016 sobre toma de conocimiento de Modificacién no
sustancial en la zona Noroeste del Centro Comercial.

La Sociedad ejecutd las obras de construcciéon de Nevada Shopping de acuerdo con la licencia de obras
concedida en el afio 2005, si bien, realizé una modificacién no sustancial sobre el proyecto original, que

fue comunicada al Ayuntamiento de Armilla acordando dicho Ayuntamiento la modificacion propuesta.
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Bogaris Retail, S.L. ha interpuesto recurso considerando que la modificacidn si es sustancial.
- Demandante: Bogaris Retail, S.L.

- Tribunal competente: Juzgado de lo Contencioso-administrativo n? 1 de Granada.

- Estado procesal: Pendiente de que GGC conteste a la demanda.

Reflejo en los Estados Financieros de la Compaiia: En el momento de elaboracién del presente
Documento, la Sociedad no tiene ni la informacién, ni los criterios suficientes como para evaluar
adecuadamente su posible impacto. En el momento de disponer de la misma se realizaria, si asi
procediese, el pertinente ajuste y reflejo en los Estados Financieros y contabilidad de la Sociedad asi como
la oportuna comunicacion de un Hecho Relevante de acuerdo con la Circular 15/2016.

- Defensa de GGC: La Sentencia 1233/2014, de 28 de abril, de la Sala de lo Contencioso-administrativo de
Granada ya rechazé una impugnacién de la Junta de Andalucia contra la licencia de este Centro Comercial.
La Sentencia de la Sala Tercera (Seccién 52) del Tribunal Supremo, de 15 de julio de 2015 corrobora que el
Centro Comercial ha sido construido conforme a la licencia (excepto en una parte ya solventada mediante
un pequefio derribo parcial).De forma genérica la Sociedad realiza un exhaustivo seguimiento de todos y
cada uno de los procesos mediante la contratacidn de diversos despachos de abogados y asesores
externos altamente especializados en cada una de las materias. Ademas la Sociedad comunicara de forma
inmediata cualquier modificacién sustancial que se pueda conocer en relaciéon a las expectativas de
resolucién de cada litigio o de la cuantia econdmica que pueda ser modificada.

1.20 Declaracion sobre el capital circulante.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, declara que después de efectuar el andlisis necesario con la
diligencia debida, la Sociedad dispone del capital circulante (working capital) suficiente para llevar a cabo
su actividad durante los 12 meses siguientes a la fecha de solicitud de incorporacion al MAB.

1.21 Declaracion sobre la estructura organizativa de la compaiia.

La Sociedad declara que la misma dispone de una estructura organizativa y un sistema de control interno
de la informacién financiera que le permite cumplir con las obligaciones informativas impuestas por la
Circular del MAB 15/2016, de 26 de julio, sobre informacién a suministrar por empresas en expansion y
SOCIMI incorporadas a negociacién en el Mercado Alternativo Bursatil. Véase Anexo 5, en el que se
adjunta un informe detallado sobre la estructura organizativa y el sistema de control interno de la
Sociedad.

1.22 Declaracion sobre la existencia del Reglamento Interno de Conducta.

La Sociedad declara la existencia de un reglamento interno de conducta de la Sociedad en materias
relativas a los mercados de valores (en adelante, el “Reglamento Interno de Conducta”). El mismo ha sido
publicado en la pagina web de la Sociedad (www.generaldegalerias.com).
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Tal y como se indica en el Reglamento Interno de Conducta, el objetivo del mismo es regular las normas
de conducta a observar por la Sociedad, sus drganos de administracion, empleados y representantes en
sus actuaciones relacionadas con el mercado de valores a partir de la incorporacién a negociacion de las
acciones de la Sociedad en el MAB. El contenido del mismo se ajusta a lo previsto en el articulo 225.2 del
Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores.

1.23 Factores de riesgo.

Ademas de toda la informacién expuesta en este Documento Informativo y antes de adoptar la decisidn
de invertir adquiriendo acciones de GGC SOCIMI, deben tenerse en cuenta, entre otros, los riesgos que se
enumeran a continuacién, los cuales podrian afectar de manera adversa al negocio, los resultados, las
perspectivas, la valoracion o la situacion financiera, econémica o patrimonial de GGC SOCIMI.

Estos riesgos no son los Unicos a los que la Sociedad podria tener que hacer frente. Hay otros riesgos que,
por su mayor obviedad para el publico en general, no se han tratado en este apartado. Ademas, podria
darse el caso de que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados como relevantes en el
momento actual, podrian tener un efecto en el negocio, los resultados, las perspectivas, la valoracion o la
situacidn financiera, econdmica o patrimonial de la Sociedad.

Si alguno de los siguientes factores de riesgo o incertidumbre llegase a convertirse en hechos reales, el
negocio, la situacion financiera, los resultados operativos o los flujos de efectivo podrian verse afectados
negativamente. En tales circunstancias, el precio de negociacion de las acciones de la Sociedad podria
disminuir y los inversores podrian perder toda o parte de su inversion.

El orden en que se presentan los riesgos enunciados a continuacién no es necesariamente una indicacién
de la probabilidad de que dichos riesgos se materialicen realmente, ni de la importancia potencial de los
mismos, ni de caracter cronoldgico, ni del alcance de los posibles perjuicios para el negocio, los resultados
o la situacién financiera y patrimonial de la Sociedad.

Con el objeto de facilitar y entender adecuadamente las distintas clases de posibles riesgos a los que la
companiia o el modelo de negocio de la misma pueden verse afectados, se procede a clasificar los mismos
de acuerdo con los siguientes criterios:

- Riesgos operativos

- Riesgos asociados a la actividad del Emisor y al sector inmobiliario
- Riesgos de retencion de personal clave

- Riesgos asociados a las acciones de la compafiia

- Riesgos fiscales
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1.23.1 Riesgos Operativos.

Accionista mayoritario

La Sociedad se encuentra controlada por un accionista mayoritario, Don Tomas Olivo Lépez (véase punto
1.17 del presente Documento), cuyos intereses podrian resultar distintos de los nuevos accionistas que
mantendran una participacién minoritaria, ya que con la composiciéon actual del accionariado muy
dificilmente podran influir en la adopcidon de acuerdos en la Junta General de Accionistas ni en el
nombramiento de los miembros del Consejo de Administracion.

Por lo tanto no se puede asegurar que los intereses del accionista de referencia coincidan con los
intereses de los futuros compradores de las acciones de la Sociedad.

Esta situacidn, también podria afectar a otros aspectos de la Sociedad, que se desarrollan en detalle mas
adelante, y entre los que destaca el saldo vivo de unos préstamos concedidos (99.145.018,77 €) a otras
empresas vinculadas (GGC América S.A. y GGC Inversiones Inmobiliarias, S.A. y a una tercera con menor
cuantia denominada Guavaberry Golf Club, S.A.) directamente con Don Tomas Olivo Lépez. Debe tenerse
en cuenta, tal y como se ha explicado en el punto 1.19.1 del presente Documento, que la aparicién de
estos préstamos en los estados financieros de la Sociedad, es una situacidn sobrevenida motivada por el
proceso de reestructuracion societaria previa y no debe entenderse como una actividad ordinaria de la
Sociedad.

También es importante tener en cuenta, tal y como se ha explicado en el punto 1.6.0 del presente
Documento, que la contratacién de la mayoria de las actuaciones necesarias para la construccion de los
Centros Comerciales, se adjudica de forma directa y sin mediar concurso o licitacidon publica a empresas
constructoras, pues el accionista de referencia controla de manera directa o indirecta, empresas
dedicadas a la construccion.

Riesgos de pérdidas derivadas de procedimientos legales y regulatorios

A diferencia de las inversiones realizadas en otras empresas similares, el inversor debera tener muy en
cuenta a la hora de evaluar y ponderar sus criterios de decisién, que en esta Sociedad, por distintos
motivos que se ha desarrollado en el punto 1.19.4 y reflejados en las Cuentas Anuales auditadas
correspondientes a los ejercicios 2014, 2015 y coauditadas correspondientes al ejercicio 2016 (Anexo 4),
existe el riesgo de que la Sociedad sufra pérdidas derivadas de procedimientos legales y regulatorios que
surjan de las relaciones de la Sociedad con sus clientes, competidores, empleados, instituciones o
cualquier otro agente.

En la actualidad, tal y como se ha explicado en el punto 1.19.4, la Sociedad se encuentra inmersa en
diversos procedimientos legales, en el caso de que alguno o incluso la totalidad de los mismos, tuviera
una evolucién negativa, no tendrian un efecto significativo en la cuenta de resultados de la Sociedad, ya
que se encuentran, tal y como aparecen en las cuentas anuales presentadas auditadas (Anexo 4 del
presente Documento Informativo), dotados a fecha del presente Documento.
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No obstante lo anterior, en el caso de que se produjesen dichas evoluciones negativas, éstas si podrian
afectar a la situacién financiera de la Sociedad en términos de liquidez, ya que podria darse el caso de
qgue, en ese momento no tuviera liquidez suficiente para hacer frente a dichas cantidades con su tesoreria,
teniendo que recurrir en su caso a financiacidn bancaria para hacer frente a las cantidades que podrian
faltar.

La Sociedad ha ido dotando diferentes provisiones por los Litigios que actualmente tiene en vigor, cuya
cantidad final acumulada asciende a 108.017.603,84 € a 31 de diciembre de 2016 (107.324.925,17 € a 31
de diciembre de 2015), tal y como ha sido formalmente reconocido en las cuentas anuales auditadas y
coauditadas, desarrolladas en el apartado 1.19.1. del presente Documento.

En relacién con los Litigios y con la Sentencia pendiente de ejecucidn que recae sobre el Centro Comercial
La Cafiada, (desarrollado y explicado en el punto 1.19.4 del presente Documento) se esta pendiente de las
instrucciones directas del Juzgado sobre el alcance de la misma de forma detallada.

En relaciéon con dicha ejecucién, el Ayuntamiento de Marbella, a fecha de 24 de Marzo de 2017, y
contestando al requerimiento de informacidn al Tribunal sobre el estado de ejecucidon de Sentencia,
refleja en sus conclusiones lo siguiente:

“El unico objeto posible de ejecucion judicial debe ser la anulacion de la licencia de 2003, y sus
efectos, sin que pueda afectar ni a la superficie ni a la edificabilidad derivadas de la licencia de
2001, por la que se aprobd el proyecto bdsico de ampliacion “

Por lo tanto tal y como se ha expuesto, la Sociedad esta sujeta a la interpretacién final del Juez, una vez
recibida la anterior contestacién del Ayuntamiento de Marbella.

A la fecha de elaboracién de este Documento y teniendo en cuenta la situacién procesal actual, la
Sociedad no puede ni debe, realizar estimaciones o presunciones sobre la repercusién final de dicha
aclaracién, ni siquiera los plazos en que ésta se podria llevar a cabo ya que podrian influir, crear opinién o
alterar la informacién oficial generada por los distintos intervinientes. Cualquier interpretacién sobre los
costes y plazos que finalmente pueda llegar a suponer la conclusion del Juez, seria subjetiva y podria
inducir a conclusiones arbitrarias que podrian distar mucho de lo que finalmente pueda llegar a ser en la
realidad. Son distintas las interpretaciones y los ambitos de actuaciéon sobre los que puede recaer la
decisién del Juez, por lo que de forma prudente conviene no aventurar interpretaciones e hipdtesis
carentes de rigor.

No obstante todo lo descrito anteriormente, a falta de la limitacién final del alcance de ejecucidn de esta
sentencia, y con el objeto de comunicar a los posibles inversores los efectos en las cuentas y estados
contables de la Sociedad, la Sociedad tiene dotada una provisién para estos efectos reflejada en sus
estados contables en cada uno de los ejercicios contables.

La Sociedad para estos efectos utiliza los servicios de importantes y reconocidos despachos de abogados
especializados en dichos temas, y hace un seguimiento interno permanente de la evolucidon de dicha
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situacidon tanto con la Hacienda Publica como con las distintas Administraciones Publicas, Comunidades
Autdnomas, Estado, Ayuntamientos, o particulares que les pueda afectar.

Ademas de las cantidades y epigrafes anteriormente expuestos, el inversor debera tener muy en cuenta a
la hora de realizar sus inversiones, que la informacidn con que se han evaluado los riesgos, asi como la
valoracion de la propia Sociedad, es aquella disponible en el momento de presentar este Documento, por
lo que si se desea realizar una inversion en acciones de la sociedad, posterior a su incorporacion a cotizar
al MAB, debera estar atento y confirmar si la Sociedad, a través de los distintos medios de informacidn
que posee se obliga de acuerdo con las normas del MAB, actualizando la evolucién y/o cuantificacion de
todos y cada uno de los litigios.

De la misma manera, cualquier inversor deberd tener en cuenta que con independencia de la
cuantificacion de los distintos litigios, en funcion de la evolucién de los distintos procesos, podria
registrarse una desviacidn sobre las cantidades expuestas, que en su caso afectarian a la cotizaciéony a la
valoracion de la Sociedad.

También se debe tener en cuenta que pueden haber determinados factores que, con la informacion
disponible en la actualidad, no pueden cuantificarse de una forma racional, objetiva y documentada. En
concreto uno de ellos es la imposibilidad de determinar los plazos efectivos sobre la posible ejecucidn de
las distintas sentencias, asi como el impacto directo e indirecto que éstas podrian tener sobre la evoluciéon
del negocio y los ingresos de la Sociedad.

Por lo tanto, antes de tomar cualquier decisién sobre la inversién en esta Sociedad, se recomienda, tal y
como se expone en el presente Documento, que ademas de hacerlo asesorado por un experto, se
consulte previamente los distintos comunicados que en su momento la Sociedad vaya realizando sobre la
evolucién de dichos litigios, tanto en su pagina web oficial (www.generaldegalerias.com) como en la
pagina del MAB (www.bolsasymercados.es/mab) en la que de manera regular se informara al Mercado
sobre la evolucién y en su caso, sobre las nuevas estimaciones de los litigios.

Riesgo de Plusvalias Latentes en caso de venta de los inmuebles

La Sociedad tiene un impuesto de plusvalias latentes de aproximadamente 350 millones de euros, cuyo
impacto no ha sido estimado en el informe de valoracién societaria realizado por CBRE debido a la
vocacion no vendedora de la Sociedad.

CBRE, en su informe de valoracion societaria, recoge en una nota explicativa en la que se pone de
manifiesto, que en caso de venta de determinados inmuebles, se puede producir el devengo de una
cantidad significativa de impuestos correspondientes a los impuestos que en su momento se tendrian que
pagar en caso de venta de los mismos.

Como quiera que no existe ni ha existido vocacidn de rotacidén ni de venta de inmuebles en la Sociedad,
se ha considerado que no procede realizar ningun ajuste en la valoracion de la Sociedad, al no existir en la
actualidad la voluntad de venta de todos o alguno de los inmuebles integrantes de la cartera de activos de
la Sociedad, ni el plazo en el que estos se venderian.
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No obstante lo anterior, el inversor deberd tener en cuenta que si se diera esta situacion de venta de
inmuebles la Sociedad se tendria que hacer cargo de unos gastos fiscales que no se encuentran recogidos
en el informe de valoracion de la Sociedad.

A continuacidn se transcribe la mencidn expresa de la nota del experto inmobiliario sobre esta situacion
“dada la vocacion no vendedora de la Sociedad, y al no disponer de valor de mercado de los activos en el
momento de acogerse al réegimen de SOCIMI, no se ha estimado el impacto que pudiera tener la aplicacion
del articulo 12.1.c) de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), en virtud del cual, la renta derivada de la
transmision de inmuebles poseidos con anterioridad a la aplicacion del régimen de SOCIMI, realizada en
periodos en que es de aplicacion dicho régimen, se entenderd generada de forma lineal, salvo prueba en
contrario, durante todo el tiempo de tenencia del inmueble transmitido. La parte de dicha renta imputable
a los periodos impositivos anteriores se gravard aplicando el tipo de gravamen (25%) y el régimen
tributario anterior a la aplicacion del régimen fiscal especial de las SOCIMI (en caso de que la Sociedad
vendiera algun activo, seria de aplicacion este impuesto para la parte proporcional de plusvalia asignada a
los afios transcurridos entre la adquisicion del activo y la entrada de la Sociedad en el régimen de SOCIMI,
respecto a los afios totales de posesion del activo. En el hipotético caso de que la Sociedad decidiera
vender todos los activos, el impacto negativo de este ajuste sobre la valoracion societaria estaria entorno
a los 350 millones de euros)”.

En este sentido, existe el riesgo de que lo explicado anteriormente afecte significativamente en el
negocio, resultados, valoracion y situacién financiera de la Sociedad, si finalmente se procediera a
enajenar los inmuebles tal y como se ha desarrollado anteriormente.

Las cantidades referidas al impuesto de plusvalias estan actualizadas con los datos y las valoraciones
disponibles a fecha del presente del Documento, por lo que el transcurso del tiempo puede hacer que las
distintas hipdtesis que se han tenido en cuenta para la realizaciéon de dichos célculos puedan variar de
forma positiva.

Asi mismo se debe tener en cuenta a la hora de evaluar este impacto del impuesto sobre las plusvalias
latentes que, de acuerdo con la Ley de SOCIMI, articulo 12. 1. c), con el paso del tiempo se produce una
disminucién de forma lineal de la tributacion de estas plusvalias a medida que dichos activos se
encuentran dentro del balance de la Sociedad y ésta se encuentra sujeta el régimen tributario especial de
las SOCIMI. Para el cdlculo de dichos impactos se recomienda la consulta con expertos fiscalistas o
analistas de empresas que evalien adecuadamente como afectaria en la valoracién o en la cotizacidn de
la Sociedad el paso del tiempo y previsible en el precio de venta que en cada momento van teniendo las
distintas variables.

Riesgo de Pago del principal y de Tipo de Cambio por préstamos concedidos a empresas vinculadas al
accionista mayoritario Don Tomas Olivo Lépez

La Sociedad tiene inversiones articuladas mediante Cuentas de Crédito a varias Sociedades participadas
por el accionista mayoritario Don Tomas Olivo Lépez y cuya actividad principal se desarrolla en el
extranjero, en concreto en actividades inmobiliarias en Republica Dominicana. La concesion de estos
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préstamos no se corresponde con la actividad ordinaria de la Sociedad, sino que, como se ha explicado en
el punto 1.19.1 del presente Documento, la aparicion en los estados financieros de la Sociedad es
consecuencia sobrevenida de las distintas reestructuraciones mercantiles previas. Los saldos pendientes
de cobro a 31 de diciembre de 2016 ascienden a 99.145.018,77€ (véase desglose detallado de los mismos
en el punto 1.19.1 del presente Documento), los principales riesgos que se deberian tener en cuenta y que
bajo determinadas circunstancias podrian llegar a producirse son:

e lLos préstamos se han realizado principalmente a dos empresas, GGC Américas S.A. y GGC
Inversiones Inmobiliarias, S.A. y a una tercera con menor cuantia denominada Guavaberry Golf
Club, S.A., cuyo accionista de referencia es Don Tomas Olivo Lépez por lo que podria darse el caso
concreto de que sus intereses en la Sociedad fueran contrarios a los que tiene en las Sociedades
que han recibido estos préstamos y que al no estar alineados podria tener un resultado adverso
para la Sociedad ya que éstas podrian no llegar a pagar la totalidad o hacerlo parcialmente.

e las cantidades de principal e intereses pendientes de pago, en caso de una demora significativa o
el impago de los mismos de forma total o parcial, podria tener un efecto negativo sobre los
estados financieros de la Sociedad, sobre su valoracién y sobre su cotizacion.

Los motivos principales que podrian darse para estas hipdtesis de posible impago por las
Sociedades que recibieron estos préstamos podrian ser entre otros, (i) falta de liquidez de cada
una de las Sociedades, (ii) por la imposibilidad de llevar a cabo los desarrollos urbanisticos
previstos, (iii) por cambios politicos, fiscales o en los tratados y convenios de doble imposicion con
Republica Dominicana.

La Sociedad ademds de dotar las oportunas dotaciones contables y su reflejo en las
correspondientes auditorias o revisiones limitadas, comunicaria al Mercado el Hecho Relevante
correspondiente que reflejaria tal situacion.

e Parte de estas inversiones estan realizadas en Délares Americanos (USD), (ver cuadro explicativo
en el punto 1.19.1 del presente Documento). En consecuencia, estan sujetas a riesgo por tipo de
cambio debido a las posibles fluctuaciones de la moneda, no teniendo contratados instrumentos
de cobertura de tipo de cambio.

e la Sociedad, bajo determinadas circunstancias y a raiz de las hipdtesis anteriormente expuestas

podria llegar en su momento, si asi lo estimase oportuno, a acuerdos con dichas Sociedades para
solventar dicha situacion mediante otros acuerdos entre los que podria darse la renovacién o
renegociaciéon de dichos préstamos con nuevas condiciones o bien otras decisiones
extraordinarias no previstas en el momento de redactar el presente Documento.
Respecto a la posible toma de decisiones extraordinarias que la Sociedad podria tener que llegar a
tomar bajo circunstancias adversas de dichas sociedades a la hora de la devolucion de las
cantidades pendientes, se deberia tener en consideracién que los intereses de Don Tomas Olivo
Lépez podrian llegar a no estar alineados totalmente con las expectativas de la Sociedad y en su
caso las decisiones tomadas al amparo del control que ostenta en los distintos 6rganos de control
y gobierno de la Sociedad podrian no ser las mds adecuadas para la misma.
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Concentracion geografica

Si bien, la Sociedad tiene diversidad de activos inmobiliarios en su cartera, éstos estdn en su mayoria
situados en la Comunidad de Andalucia, en caso de modificaciones urbanisticas especificas de dicha
comunidad auténoma o por condiciones econdmicas particulares que presente esta regidn, incluida la
estacionalidad turistica, podria verse afectada negativamente la situacién financiera, resultados o
valoracion de la sociedad.

1.23.2. Riesgos asociados a la actividad del Emisor y al sector inmobiliario.

Riesgo de Cambios Normativos

La actividad de GGC SOCIMI, esta sometida a una gran variedad de disposiciones legales, reglamentos de
orden técnico, medioambiental, fiscal y mercantil, asi como a requisitos urbanisticos, de seguridad,
técnicos y de proteccidon al consumidor, entre otros. Un cambio significativo en estas disposiciones legales
y reglamentarias (en especial al régimen fiscal de las SOCIMI) o un cambio que afecte a la forma en que
estas disposiciones legales y reglamentarias se aplican, interpretan o hacen cumplir, podria forzar a la
Sociedad a modificar sus planes, proyecciones o incluso inmuebles y, por tanto, asumir costes adicionales,
lo que afectaria negativamente a la situacién financiera, resultados o valoracidn de la Sociedad.

Las Administraciones locales, autondmicas, nacionales pueden imponer sanciones por el incumplimiento
de estas normas y requisitos. Las sanciones podrian incluir, entre otras medidas, restricciones que podrian
limitar la realizacion de determinadas operaciones por parte de la Sociedad. Ademas, si el incumplimiento
fuese significativo, las multas o las sanciones podran afectar negativamente al negocio, los resultados y la
situacion financiera de la Sociedad.

Por otra parte, el sistema de planificacidon urbanistica, sobre todo a nivel local, puede sufrir retrasos o
desviaciones. Por este motivo, la Sociedad no puede garantizar que, en el caso de nuevos proyectos que
requieran la concesion de licencias por parte de las autoridades urbanisticas locales, éstas se concedan a
su debido tiempo. Ademas, si surgiera la necesidad de buscar nuevas autorizaciones o de modificar las ya
existentes, existe el riesgo de que tales autorizaciones no puedan conseguirse o se obtengan con
condiciones mas onerosas y/o con la imposicion de determinadas obligaciones impuestas por las
autoridades urbanisticas locales encargadas de conceder tales autorizaciones.

Riesgo de posibles reclamaciones judiciales o extrajudiciales que puedan surgir no explicadas ni
provisionadas

La Sociedad podria verse afectada por reclamaciones judiciales o extrajudiciales, entre otras, relacionadas
con los materiales utilizados en la construccién, rehabilitacion o reformas, incluyendo los posibles
defectos de los activos que se deriven de actuaciones u omisiones de terceros contratados por la
Compaiiia, tales como arquitectos, ingenieros y contratistas o subcontratistas.
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Ciclicidad del sector

La actividad inmobiliaria a nivel global y en concreto en el mercado espafol estd sujeta a ciclos
dependientes del entorno econdmico-financiero. Los niveles de ocupacién de los inmuebles, los precios
de las rentas obtenidas y en definitiva, el valor de los activos, esta influido, entre otros factores, por la
oferta y la demanda de inmuebles de caracteristicas similares, los tipos de interés, la inflacidn, la tasa de
crecimiento econdmico, la legislacién, los acontecimientos politicos y econdmicos, ademas de factores
demograficos y sociales.

GGC SOCIMI no puede predecir cudl serd la tendencia del ciclo econdmico en los proximos afios, ni si se
producird o no, una ralentizacion o agravamiento del actual del ciclo de leve mejoria que esta atravesando
el sector inmobiliario en Espafia, lo que podria ocasionar una disminucién en las ventas y en los precios de
alquiler y un aumento en los costes de financiacién.

Riesgos vinculados a la posible falta de inquilinos para los inmuebles y espacios alquilables que forman
parte de los Centros Comerciales

Los inquilinos existentes podrian no renovar sus contratos al vencimiento y la Sociedad podria tener
dificultades para encontrar nuevos inquilinos. En este sentido, existe el riesgo de: (i) que no hubiese
renovaciones de contratos de alquiler y (ii) que los nuevos contratos de alquiler que podrian formalizarse
al vencimiento de los vigentes actualmente, no se realizasen al precio utilizado por CBRE en su informe de
valoracion de GGC SOCIMI y que, por tanto, la Sociedad no obtuviera el nivel de rentas inicialmente
estimados

Riesgos vinculados al cobro de rentas de alquiler de los espacios comerciales arrendados

El negocio de GGC SOCIMI, una vez finalizados los periodos irrevocables de arrendamiento o, porque las
condiciones pactadas en el contrato permitan al inquilino resolver el contrato sin penalizacién alguna,
dependerd en gran medida de la demanda de locales comerciales en la zona geografica, para su rotacion.
Si bien hasta la fecha la Sociedad presenta un indice de morosidad practicamente nulo, los inquilinos
podrian atravesar ocasionalmente circunstancias financieras desfavorables que les impidan atender sus
compromisos de pago debidamente. En caso de incumplimiento de los arrendatarios, la recuperacion del
inmueble puede demorarse hasta conseguir el desahucio judicial y, por tanto, la disponibilidad del mismo
para destinarlo nuevamente al alquiler. El concurso, la insolvencia, o un descenso en la actividad de algun
arrendatario importante o de multiples arrendatarios, podrian afectar negativamente al resultado, a la
situacion financiera y a la valoracién de la Sociedad.

No existe una concentracién significativa de un mismo arrendatario en la Sociedad, que la salida o el
impago del mismo pueda suponer una disminucién significativa en los ingresos totales de la Sociedad
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Riesgo de competencia a través de nuevos Centros Comerciales, otros establecimientos localizados en
las mismas zonas comerciales asi como el comercio por internet podrian tener un efecto adverso en el
negocio, la situacion y los resultados de las operaciones financieras de la Sociedad

La Sociedad se enfrenta a la competencia de otros complejos comerciales dentro de sus distintas areas
geograficas de interés e influencia, por lo que la apertura de establecimientos comerciales préximos a las
zonas en las que la Sociedad tiene localizados sus activos comerciales (anteriormente explicados en el
punto 1.6.1), puede dar lugar a: (i) un exceso de oferta de locales, (ii) un descenso de los precios de los
Centros Comerciales vy (iii) una dificultad en la consecucidn de las rentas esperadas de las propiedades
existentes debido a un exceso de oferta de espacio comercial. Asimismo, los Centros Comerciales de la
Sociedad compiten con otras ofertas minoristas dentro de su area de influencia.

Ademas de a los minoristas, el segmento de Centros Comerciales de la Sociedad se enfrenta a la creciente
competencia de otras formas de venta al por menor, tanto a través de medios fisicos como electrénicos
que impactan en la demanda de espacio comercial de la Sociedad. Cualquiera de los actores antes
mencionados podria tener un impacto negativo en el resultado, la situacion financiera y la valoracién de la
Sociedad.

Riesgo asociado a los factores externos no controlados por la Sociedad pueden tener un impacto
negativo en el numero de visitas a los Centros Comerciales y, por tanto, la demanda y el valor de las
propiedades de la Sociedad

Los ingresos de la Sociedad dependen en gran medida de los Centros Comerciales que tiene la Sociedad,
siendo un factor determinante, a la hora de valorar un Centro Comercial o de establecer el precio de un
alquiler por metro cuadrado, el nimero de visitas de potenciales clientes que cada uno de estos Centros
Comerciales tiene anualmente. Por tanto, una disminucidon de dicho nimero de visitas puede afectar
negativamente a la demanda de alquiler y al valor de los activos.

Ademas, circunstancias o factores externos tales como los accidentes, los fallos del sistema de control y
seguridad, incluyendo atentados o actos vandalicos u otros eventos externos similares podrian plantear
problemas en la seguridad de los Centros Comerciales de la Sociedad y suponer un dafio a la reputacidén e
imagen de los mismos pudiendo finalmente afectar de forma directa o indirecta a los resultados de la
compainia. La Sociedad, tiene contratados diferentes seguros frente a determinados riesgos. Sin embargo,
dichos seguros pueden no cubrir, total o parcialmente, los dafios que puedan sufrir los activos de la
Sociedad, siendo por otro lado, econdmicamente inviable asegurar todos los posibles riesgos de la
Sociedad.

Consecuentemente, esto podria tener un impacto negativo en el resultado, la situacion financiera y la
valoracion de la Sociedad.

Riesgos inherentes relacionados con la inversion inmobiliaria y las actividades de desarrollo

La obtencidn de los ingresos netos de la Sociedad tiene asociados una serie de riesgos, entre otros los que
destacan:
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e Losaumentos en las tasas de negocio, gastos de personal y costes de energia.

e lanecesidad periddica de renovar, reparar y re-alquilar los espacios.

e La capacidad para cobrar alquiler y cargos por servicios por parte de los inquilinos en un tiempo
razonable.

e Los retrasos en la recepcidén de alquiler, la terminacion del contrato de arrendamiento de un
inquilino o el fracaso de un inquilino a desalojar un local, lo que podrian retrasar la venta o re-
arrendamiento del mismo.

e la capacidad para obtener los servicios de mantenimiento o de seguros adecuados en términos
comerciales y en las primas aceptables.

Riesgo de la actividad de desarrollo de negocio

Como se ha explicado en el Punto 1.6.0 del presente Documento, parte de la cadena de creacién de valor
de la compaiia pasa por la construccion de los Centros Comerciales a través de la contratacion de
sociedades en las cuales de forma directa o indirecta Don Tomas Olivo Lépez tiene una participacién e
intereses significativos. Por lo tanto a la hora de evaluar esta situacidn se deberia tener en cuenta:

e De caracter genérico: Todas las subcontrataciones pueden conllevar riesgos inherentes, entre
otros fallos de construcciéon, posibles desviaciones de tiempos o costes que podrian conllevar
desviaciones en las rentabilidades estimadas para cada proyecto. Ademas de los riesgos
econdmicos-financieros, se deben tener en cuenta riesgos civiles, e incluso penales si procediese,
por los posibles dafios y perjuicios que podrian producirse a terceros por una mala construccién o
dafios ocultos que afloren pasado el tiempo y cuya responsabilidad recaiga ya sobre la propia
Sociedad.

e De cardcter singular de GGC SOCIMI: Como se ha explicado anteriormente, la contrataciéon de las
distintas sociedades que van a participar en la construccién de los Centros Comerciales no se hace
siguiendo los tradicionales sistemas de licitacion publica, concurso o subasta de empresas
interesadas en ejecutar dichas actuaciones. En la parte de adjudicaciones de dichas
contrataciones, los costes correspondientes a la Constructora, son en la mayoria de los casos los
de mayor cuantia y responsabilidad, y se suele hacer de forma directa con empresas afines a Don
Tomads Olivo Lépez, por lo que bajo determinadas circunstancias, se podria dar el caso de que
otras compafiias podrian ejecutar dichas obras en condiciones mds favorables para la Sociedad.

Riesgo Politico

En el momento de elaborar este Documento la situacidn politica en relacién a las distintas politicas
econdmicas y fiscales que se pueden desarrollar a lo largo de los préximos meses, tanto a nivel de
Gobierno Central como de las distintas Autonomias en donde desarrolla su actividad la Sociedad, hacen
que el posible inversor deba tener en cuenta que, bajo determinadas situaciones y acuerdos entre
distintos partidos politicos, la situacién y expectativas en cuanto a la evolucién del sector inmobiliario en
general y el de las SOCIMI en particular, pueden verse alterados en relacién con la situacién actual.
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El Sector Inmobiliario es muy sensible al escenario politico y es por ello, que la inestabilidad politica podria
frenar parte de la inversidn destinada a este sector y, en particular, la de inversores extranjeros, sin cuyas
inversiones la recuperacion del sector podria no continuar tal y como lo ha venido realizando a lo largo de
los ultimos meses.

Ademas de lo anterior, los inversores deben evaluar la posibilidad de que, o bien a nivel estatal o regional,
a lo largo de la legislatura se realicen reformas y ajustes que puedan lastrar el crecimiento potencial del
PIB, y por lo tanto las expectativas que se tienen sobre el crecimiento del sector inmobiliario, en lo que se
refiere a la revalorizacién de los inmuebles, y por el lado de las rentas de alquiler.

1.23.3. Riesgos de retencidon de personal clave.

No es previsible, salvo por circunstancias de su eventual deceso, que Don Tomdas Olivo Lopez deje de
participar activamente como promotor, impulsor y principal ejecutivo de la Sociedad.

Respecto de los riesgos personales a tener en cuenta, de sus funciones y de sus responsabilidades, se
deberia tener en cuenta que los posibles riesgos en que incurre la Sociedad ante un posible cese de las
actividades que realiza el accionista de referencia de forma ordinaria, aunque este cese sea temporal, se
deben entre otros conceptos a (i) al elevado conocimiento que tiene de la estructura creada, (ii) a las
responsabilidades propias asumidas y/o delegadas en las distintas areas o divisiones de la Sociedad vy (iii) a
los conocimientos que tiene sobre la actividad propia de la Sociedad y del mercado en donde ésta actua,
por lo que su salida de la sociedad, que en principio no estd prevista, por cese, por cambio de trabajo o
incluso deceso del mismo, podria afectar negativamente a la evolucidn del negocio, resultados,
perspectivas o situacion financiera, econdmica o patrimonial de la Sociedad.

1.23.4. Riesgos asociados a las acciones de la compaiiia.

Valoracion de las acciones de la Sociedad

De conformidad con lo establecido en la Regulacion del MAB relativa a SOCIMI, CBRE, empresa dedicada
al analisis y valoracidon del mercado inmobiliario, ha estimado que, el rango potencial de valores de la
totalidad de las acciones de la Sociedad, segun el método de valoracién por Valor Ajustado de los Fondos
Propios, a 31 de diciembre de 2016 estaria comprendido entre mil novecientos ochenta y siete millones
seiscientos treinta y siete mil ciento diez euros (1.987.637.110 €) y dos mil ciento veintitrés millones
cuarenta y tres mil novecientos setenta y seis euros (2.123.043.976 €), lo que da un precio por accidn de
la Sociedad comprendido entre setenta y seis euros y cuarenta y cuatro céntimos de euro (76,44 €) y
ochenta y un euros y sesenta y cinco céntimos de euro (81,65 €).

Con todo, esta valoracion se fundamenta en numerosas hipotesis sin confirmar de la Sociedad
consideradas por CBRE en su informe. Por tanto, dicha valoraciéon no puede tomarse como una garantia
de los precios que podrian conseguirse en caso de que la Sociedad decidiera vender sus activos en el
mercado ni como una estimacién o aproximacién de los precios a los que las acciones de la Sociedad
podrian venderse en el MAB.
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Valoracion del Centro Comercial La Cafiada

Cabe destacar, y asi lo deberia tener en cuenta el posible inversor, que los criterios de valoracién del
Centro Comercial La Cafiada utilizados por CBRE, han llevado a ésta a utilizar una tasa de riesgo en el
descuento de flujo de caja, Ke, de un 4,15 % (Ver Anexo 2 Valoracion Activos, paginas 30 y 31 de dicho
documento). Esta es la tasa de descuento mas baja utilizada en los principales inmuebles de la Sociedad,
tal y como se explica en dicho Anexo, entre otros motivos por ser un activo absolutamente Premium. Esta
tasa de descuento hace que, en el hipotético caso de una venta, podria ser complicado obtener un precio
superior al establecido en este Documento. Por lo que, se deberia tener en cuenta que una posible venta
de dicho inmueble no podria alcanzar los precios actuales, y en su caso, hacerlo con pérdidas teniendo en
cuenta dicha valoracidn, no la que aparece reflejada en los estados contables pudiendo afectar en su caso
a la valoracién de la Sociedad y a su cotizacién.

Grado de difusion (Free-float) limitado

A fecha del presente documento informativo, el 99,656% del capital de la Sociedad lo posee Don Tomas
Olivo Lépez. Con objeto de cumplir con los requisitos de difusion y de liquidez previstos en la Circular del
MAB 14/2016, éste ha puesto a disposicion del Proveedor de Liquidez 22.166 acciones de GGC SOCIMI con
valor estimado de mercado de 1.751.114,00 €, considerando el precio de referencia por accion de 79,00 €,
con el fin de cumplir con el requisito de difusidn y de liquidez previsto en la Circular del MAB 14/2016
sobre SOCIMI, por lo tanto un posible inversor debe estimar que las acciones de la Sociedad
previsiblemente tendran una liquidez muy reducida (ver apartado 2.9 del presente Documento).

Mercado para las acciones y volatilidad de los mercados

Las acciones de la Sociedad no han sido anteriormente objeto de negociacién en ningun mercado de
valores y, por tanto, no existen garantias respecto del volumen de contratacién que alcanzaran las
acciones, ni respecto de su efectiva liquidez.

Los mercados de valores presentan en el momento de la elaboracién de este Documento Informativo una
elevada volatilidad, fruto de la coyuntura que la economia y los mercados vienen atravesando en los
ultimos ejercicios. El precio de mercado de las acciones de la Sociedad puede ser volatil. Factores tales
como fluctuaciones en los resultados de la Sociedad, cambios en las recomendaciones de los analistas y
en la situacién de los mercados financieros espafioles o internacionales, asi como operaciones de venta de
los principales accionistas de la Sociedad, podrian tener un impacto negativo en el precio de las acciones
de la Sociedad.

Los eventuales inversores han de tener en cuenta que el valor de la inversién en una compaiiia puede
aumentar o disminuir, y que el precio de mercado de las acciones puede no reflejar el valor intrinseco de
la Sociedad.

Recomendaciones de buen gobierno

La Sociedad no ha implantado a la fecha de este Documento Informativo las recomendaciones contenidas
en el Cddigo unificado de buen gobierno de las sociedades cotizadas (conocido como el "Cddigo
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Unificado") ni tampoco dispone de reglamentos especificos para regular el funcionamiento de su Junta
General y de su Consejo de Administracion. Esta situacién no facilita ni la transparencia ni la informacion
de potenciales inversores que puedan estar interesados en formar parte de la estructura accionarial de la
Sociedad.

1.23.5 Riesgos fiscales.

Pérdida del régimen fiscal aplicable a SOCIMI

Con fecha 22 de septiembre de 2015 la Sociedad solicité aplicar el régimen fiscal especial previsto para
SOCIMI, mediante el registro de la preceptiva comunicacion por la Agencia Tributaria el 28 de septiembre
de 2015, por lo que dicho régimen se aplica a la Sociedad a partir del ejercicio 2015 en adelante. La
aplicacion de dicho régimen fiscal especial esta sujeto al cumplimiento de los requisitos establecidos en la
Ley 11/2009 recientemente modificada por la Ley 16/2012 (tal y como han quedado descritos en el
apartado 1.6.3 anterior). Tal y como se describe en el mismo punto 1.6.3., la falta de cumplimiento de
alguno de dichos requisitos haria que la Sociedad pasase a tributar por el régimen general del Impuesto
sobre Sociedades en el ejercicio en que se produzca dicho incumplimiento, estando obligada a ingresar,
en su caso, 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 periodos impositivos posteriores al
incumplimiento, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones que, en su caso, resultasen
procedentes. La pérdida de dicho régimen fiscal de SOCIMI afectaria negativamente a la situacion
financiera, los resultados operativos, los flujos de efectivo o la valoracion de la Sociedad.

Supuestos puntuales de tributacion superior al 0%

Se ha de hacer notar que la Sociedad estara sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe
integro de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya participacién en el
capital social de la entidad sea igual o superior al 5% cuando dichos dividendos, en sede de sus socios,
estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendra la consideracion
de cuota de Impuesto sobre Sociedades.

En el articulo 37 de los Estatutos Sociales, relativo a Reglas Especiales para la Distribucion de Dividendos,
en su punto 3 sobre Indemnizacidn, se establece que:

3.- Indemnizacion. En la medida en que la Sociedad se vea sometida al gravamen especial del 19% sobre el
importe de los dividendos distribuidos a aquellos accionistas con una participacion igual o superior al 5%
que tributen sobre dichos dividendos a un tipo inferior al 10%, dichos accionistas indemnizardn a la
Sociedad reintegrando a la misma un importe equivalente al 19% sobre los dividendos percibidos. El
importe de la indemnizacion a satisfacer por los accionistas se compensard contra el importe de los
dividendos a pagar a aquellos, pudiendo la Sociedad retener el importe de la indemnizacion del liquido a
pagar en concepto de dividendos. En el supuesto de que el ingreso percibido por la Sociedad como
consecuencia de la indemnizacion tribute en el Impuesto sobre Sociedades al tipo de gravamen general, el
importe de la indemnizacion se incrementard en la medida necesaria para absorber dicho coste impositivo
(i.e. elevacion al integro.)
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El importe de la indemnizacion serd aprobado por el Consejo de Administracion de forma previa a la
distribucion del dividendo.
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2 INFORMACION RELATIVA A LAS ACCIONES.

2.1 Numero de acciones cuya incorporacion se solicita, valor nominal de las mismas.
Capital social, indicacion de si existen otras clases o series de acciones y de si se han
admitido valores que den derecho a suscribir o adquirir acciones. Acuerdos sociales
adoptados para la incorporacion.

El accionista Unico de la Sociedad, el 05 de octubre de 2016, acordd solicitar la incorporacién de la
totalidad de las acciones de GGC SOCIMI, representativas de su capital social, en el segmento MAB-
SOCIMI.

A la fecha de este Documento Informativo, el capital social de la Sociedad es de cincuenta y dos millones
de euros (52.000.000,00€), representado por veintiséis millones de acciones (26.000.000 acciones), de dos
euros (2€) de valor nominal cada una de ellas, numeradas correlativamente de la 1 a la 26.000.000, ambos
inclusive, totalmente suscritas y desembolsadas.

Todas las acciones de la Sociedad son nominativas, ordinarias y pertenecientes a una misma clase y serie y
se encuentran representadas mediante anotaciones en cuenta.

En el apartado 1.4.2 anterior de este Documento Informativo se incluye una descripcion de la evolucién
del capital social de la Sociedad desde su constitucion hasta la fecha del presente Documento Informativo.

La Sociedad conoce y acepta someterse a las normas que existan o puedan dictarse en materia del MAB-
SOCIMI y, especialmente, sobre la incorporacidn, permanencia y exclusion de dicho mercado.

2.2 Grado de difusion de los valores. Descripcion, en su caso, de la posible oferta previa a
la incorporacion en el Mercado que se haya realizado y de su resultado.

Segun el acuerdo del Consejo de Administracion del dia 10 de abril de 2017, se fijé el precio de referencia
de la Sociedad en 79 euros por accion.

A fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad cuenta con 25 accionistas que tienen una
participacién inferior al 5% del capital social de la Sociedad. Estos accionistas minoritarios tienen un
0,344% sobre el nimero total de acciones de la Sociedad.

El accionista mayoritario, Don Tomas Olivo Lépez, tiene una participacion del 99,656% sobre el nimero
total de acciones de la Sociedad.

Grado de relacidn de los accionistas minoritarios con el accionista mayoritario:

e 16 accionistas minoritarios tienen una vinculacidon familiar directa con el accionista mayoritario.
e 9 accionistas minoritarios no tienen vinculacién alguna con el accionista mayoritario.
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A efectos de cumplimiento de grado de difusién exigido en la Circular del MAB 14/2016, se computara
Unicamente la participacion correspondiente a los 9 accionistas sin vinculacién familiar con el accionista
mayoritario, o accionistas independientes, que en conjunto detentan 6.949 acciones, por un valor de
548.971,00 €.

Por tanto, y con el objeto de alcanzar la cantidad de dos millones de euros (2.000.000 €) de difusién
minima que establece dicha Circular, para cumplir el requisito de difusion, el accionista mayoritario, Don
Tomas Olivo Lopez, ha puesto a disposicion del Proveedor de Liquidez 18.368 acciones de la Sociedad,
con un valor estimado de 1.451.072 €, considerando el precio de referencia por accién de 79,00 €.

La efectiva difusion de dichas acciones debera producirse en el plazo madximo de un afio desde la
incorporacién de la Sociedad a negociacién en el MAB.

2.3 Caracteristicas principales de las acciones y los derechos que incorporan, incluyendo
mencion a posibles limitaciones del derecho de asistencia, voto y nombramiento de
administradores por el sistema proporcional.

El régimen legal aplicable a las acciones de GGC SOCIMI es el previsto en la legislacién espafiola y, en
concreto, en el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio (en adelante, “Ley de Sociedades de Capital” o “LSC”), asi como en la Ley
de SOCIMI y en el texto refundido de la Ley de Mercado de Valores aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2015 de 23 de octubre, asi como por cualquier otra normativa que las desarrolle, modifique
o sustituya.

Las acciones de GGC SOCIMI son nominativas, estan representadas por medio de anotaciones en cuentay
estdn inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestidn de los
Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A.U. (en adelante, "Iberclear"), con
domicilio en Madrid, Plaza Lealtad numero 1, y de sus entidades participantes autorizadas (en adelante,
las "Entidades Participantes").

Todas las acciones de la Sociedad son ordinarias y pertenecientes a una misma clase y serie y se
encuentran totalmente suscritas e integramente desembolsadas.

Asimismo, todas las acciones representativas del capital social de la Sociedad gozan de los mismos
derechos econdmicos y politicos. Cada accidn da derecho a un voto, no existiendo acciones privilegiadas.

Derecho a percibir dividendos: Todas las acciones tienen derecho a participar en el reparto de las
ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacion en las mismas condiciones. La Sociedad
estd sometida al régimen previsto en la normativa de SOCIMI en todo lo relativo al reparto de dividendos.

Derecho de asistencia y voto: Todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de
asistir y votar en la Junta General de Accionistas y de impugnar los acuerdos sociales de acuerdo con el
régimen general establecido en la Ley de Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales de la Sociedad.
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Derecho de suscripcién preferente: Todas las acciones de la Sociedad confieren a su titular, en los
términos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, el derecho de suscripcidén preferente en los
aumentos de capital con emisién de nuevas acciones y en la emisién de obligaciones convertibles en
acciones, salvo exclusidn del derecho de suscripcién preferente de acuerdo con los articulos 308 y 417 de
la Ley de Sociedades de Capital.

Asi mismo, todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de asignacion gratuita
reconocido en la propia Ley de Sociedades de Capital en los supuestos de aumento de capital con cargo a
reservas.

Derecho de Informacidn: Las acciones representativas del capital social de la Sociedad confieren a sus
titulares el derecho de informacion recogido en el articulo 93 d) de la Ley de Sociedad de Capital y, con
caracter particular, en el articulo 197 del mismo texto legal, asi como aquellos derechos que, como
manifestaciones especiales del derecho de informacidn, son recogidos en el articulado de la Ley de
Sociedades de Capital.

Las acciones de la Sociedad estan denominadas en euros (€).

A continuacioén se transcribe literalmente el articulo 6 de los estatutos sociales:
Articulo 6.-Representacion de las acciones.

1.- Las acciones estdn representadas por medio de anotaciones en cuenta y se constituyen como tales en
virtud de su inscripcion en el correspondiente registro contable. Se regirdn por la normativa aplicable en
materia de mercados de valores.

2.- La legitimacion para el ejercicio de los derechos del accionista se obtiene mediante la inscripcion en el
registro contable, que presume la titularidad legitima y habilita al titular registral a exigir que la Sociedad
le reconozca como accionista.

Dicha legitimacion podrd acreditarse mediante exhibicion de los certificados oportunos, emitidos por la
entidad encargada de la llevanza del correspondiente registro contable.

3.- Si la Sociedad realiza alguna prestacion a favor de quien figure como titular de conformidad con el
registro contable, quedard liberada de la obligacion correspondiente, aunque aquél no sea el titular real de
la accion, siempre que la realizara de buena fe y sin culpa grave.

4.- En la hipdtesis de que la persona que aparezca legitimada en los asientos del registro contable tenga
dicha legitimacion en virtud de un titulo fiduciario o en su condicion de intermediario financiero que actua
por cuenta de sus clientes o a través de otro titulo o condicion de andlogo significado, la Sociedad podrad
requerirle para que revele la identidad de los titulares reales de las acciones, asi como los actos de
transmision y gravamen sobre las mismas.
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2.4 En caso de existir, descripcion de cualquier condicion estatutaria a la libre
transmisibilidad de las acciones compatible con la negociacion en el MAB-EE o MAB-
SOocCIMI.

Las acciones de la Sociedad no estan estatutariamente sujetas a ninguna restriccion a su libre transmision,
tal y como se desprende del articulo octavo de los Estatutos Sociales de la Sociedad, cuyo texto se
transcribe a continuacion:

Articulo 8.- Transmision de acciones.

1.- Libre transmision de acciones.
Las acciones y los derechos economicos que derivan de ellas, incluido el derecho de suscripcion preferente,
son libremente transmisibles por todos los medios admitidos en Derecho.

2.- Transmision en caso de cambio de control.

No obstante lo anterior, el accionista que quiera adquirir una participacion accionarial superior al 50% del
capital social deberd realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra dirigida, en las mismas condiciones,
a la totalidad de accionistas.

El accionista que reciba, de un accionista o de un tercero, una oferta de compra de sus acciones, por cuyas
condiciones de formulacion, caracteristicas del adquirente y restantes circunstancias concurrentes, deba
razonablemente deducir que tiene por objeto atribuir al adquirente una participacion accionarial superior
al 50% del capital social, sélo podrd transmitir acciones que determinen que el adquirente supere el
indicado porcentaje si el potencial adquirente le acredita que ha ofrecido a la totalidad de los accionistas
la compra de sus acciones en las mismas condiciones.

2.5 Pactos parasociales entre accionistas o entre la Sociedad y accionistas que limiten la
transmision de acciones o que afecten al derecho de voto.

La Sociedad no es parte de ningln pacto o acuerdo que limite la transmisidn de acciones o que afecte al
derecho de voto, y tampoco es conocedora de que alguno de sus accionistas haya suscrito ningin acuerdo
o pacto que regule dichas cuestiones.

2.6 Compromisos de no venta o transmision, o de no emision, asumidos por accionistas o
por la Sociedad con ocasidn de la incorporacion a negociacion en el MAB-SOCIMI

Con motivo de la incorporacion en el MAB-SOCIMI de las acciones de la Sociedad y de conformidad con lo
exigido por la Regulacion del MAB relativa a SOCIMI, el accionista de referencia (ver punto 1.17), Don
Tomads Olivo Lépez se ha comprometido a no vender acciones ni realizar operaciones equivalentes a
ventas de acciones dentro del afio siguiente a la incorporacion a negociacion de la Sociedad en el MAB-
SOCIMI.
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2.7 Las Previsiones estatutarias requeridas por la regulacion del MAB relativas a la
obligacion de comunicar participaciones significativas, pactos parasociales, requisitos
exigibles a la solicitud de exclusion de negociacion en el MAB y cambios de control de la
Sociedad

En la Junta General celebrada el 20 de julio de 2016, los Estatutos Sociales quedaron redactados conforme
a las exigencias requeridas por la regulacién del Mercado Alternativo Bursatil relativas a la obligacién de
comunicar participaciones significativas, los pactos parasociales y los requisitos exigibles a las solicitud de
exclusién de negociacién en el MAB y a los cambios de control de la Sociedad, que a continuacién se
indican:

Articulo 7.- Prestaciones accesorias.

Las acciones de la Sociedad llevan aparejada la realizacion y cumplimiento de las prestaciones accesorias
que se describen a continuacion. Estas prestaciones, que no conllevardn retribucion alguna por parte de la
Sociedad al accionista en cada caso afectado, son las siguientes:

1. Accionistas titulares de participaciones significativas:

a) De manera general, el accionista estard obligado a comunicar a la Sociedad las adquisiciones de
acciones, por cualquier titulo y directa o indirectamente, que determinen que su participacion total
alcance, supere o descienda del 5% del capital social y sucesivos multiplos. Si el accionista es administrador
o directivo de la sociedad, esta obligacion de comunicacion se referird al porcentaje del 1% del capital
social y sucesivos multiplos. Las comunicaciones deberdn realizarse al Consejo de Administracion de la
Sociedad y dentro del plazo mdximo de los cuatro (4) dias naturales siguientes a aquel en que se hubiera
producido el hecho determinante de la comunicacion.

2.- Comunicacion de pactos parasociales:

Igual comunicacion a la prevista en el apartado 1.- a) y en el mismo plazo de cuatro (4) dias deberdn
realizar los accionistas que participen o conozcan de la suscripcion, modificacion, prérroga o extincion de
cualquier pacto que restrinja la transmisibilidad de las acciones de su propiedad o afecte a los derechos de
voto inherentes a dichas acciones.

4.- La Sociedad dard publicidad a tales comunicaciones de acuerdo con las reglas del Mercado Alternativo
Bursatil.

Articulo 8.- Transmision de acciones.

1.- Libre transmision de acciones.
Las acciones y los derechos econdmicos que derivan de ellas, incluido el derecho de suscripcion preferente,
son libremente transmisibles por todos los medios admitidos en Derecho.
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2.- Transmision en caso de cambio de control.

No obstante lo anterior, el accionista que quiera adquirir una participacion accionarial superior al 50% del
capital social deberd realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra dirigida, en las mismas condiciones,
a la totalidad de accionistas.

El accionista que reciba, de un accionista o de un tercero, una oferta de compra de sus acciones, por cuyas
condiciones de formulacion, caracteristicas del adquirente y restantes circunstancias concurrentes, deba
razonablemente deducir que tiene por objeto atribuir al adquirente una participacion accionarial superior
al 50% del capital social, sélo podrd transmitir acciones que determinen que el adquirente supere el
indicado porcentaje si el potencial adquirente le acredita que ha ofrecido a la totalidad de los accionistas
la compra de sus acciones en las mismas condiciones.

Articulo 40.-Exclusion de negociacion en el MAB.

Desde el momento en el que las acciones de la Sociedad sean admitidas a negociacion en el MAB, en el
caso en que la Junta General adopte un acuerdo de exclusion de negociacion de sus acciones de dicho
mercado que no estuviese respaldado por la totalidad de los accionistas, la Sociedad estard obligada a
ofrecer, a los accionistas que no hubieran votado a favor, la adquisicion de sus acciones al precio
justificado que resulte de la regulacion de las ofertas publicas de adquisicion de valores para los supuestos
de exclusion de negociacion en el MAB.

La sociedad no estard sujeta a la obligacion anterior cuando acuerde la admision a cotizacion de sus
acciones en un mercado secundario oficial espafiol con cardcter simultdneo a su exclusion de negociacion
del Mercado.

2.8 Descripcion del funcionamiento de la Junta General.

La Junta General de accionistas de la Sociedad se rige por lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital y
en los Estatutos Sociales de la Sociedad.

La Sociedad dispone de un Reglamento de la Junta General aprobado el 5 de agosto de 2016, cuyo objeto
es regular la convocatoria, la preparacién y el desarrollo de la Junta General, la informacion relativa a la
misma vy la asistencia a sus reuniones, asi como el ejercicio de los derechos politicos de los accionistas. El
cual esta publicado en la web de la Sociedad.

Articulo 13.- Junta General de accionistas.

1. La Junta General de accionistas debidamente convocada y constituida, representard a todos los
accionistas y todos ellos quedardn sometidos a sus decisiones, en relacidn con los asuntos propios de su
competencia, incluso los disidentes y no asistentes a la reunion, sin perjuicio de los derechos de
impugnacion establecidos en la normativa aplicable.
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2. La Junta General de accionistas se rige por lo dispuesto en la normativa aplicable, en los Estatutos
Sociales y, en su caso, en el Reglamento de la Junta General de accionistas que completa y desarrolla la
regulacion legal y estatutaria en las materias relativas a su convocatoria, preparacion, celebracion y
desarrollo, asi como al ejercicio de los derechos de informacion, asistencia, representacion y voto de los
accionistas. El Reglamento de la Junta General de accionistas deberd ser aprobado por ésta.

Articulo 14.- Clases de Juntas Generales de accionistas.

1. Las Juntas Generales de accionistas podrdn ser ordinarias o extraordinarias.

2. La Junta General de accionistas ordinaria se reunird necesariamente dentro de los seis primeros meses
de cada ejercicio, para censurar la gestion social, aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio anterior y
resolver sobre la aplicacion del resultado, sin perjuicio de su competencia para tratar y decidir sobre
cualquier otro asunto que figure en el orden del dia. La Junta General de accionistas ordinaria serd vdlida
aunque haya sido convocada o se celebre fuera de plazo.

3. Toda Junta General de accionistas que no sea la prevista en el pdrrafo anterior tendrd la consideracion
de Junta General de accionistas extraordinaria y se reunird siempre que sea convocada por el Consejo de
Administracion de la Sociedad a iniciativa propia o bien por virtud de la solicitud de accionistas que sean
titulares de, al menos, un 5% del capital social, expresando en la solicitud los asuntos a tratar en la Junta.

Articulo 15.- Convocatoria de las Juntas Generales de accionistas.

1.- Las Juntas Generales de accionistas serdn convocadas por el Consejo de Administracion mediante
anuncio publicado en la forma y con el contenido minimo previstos por la Ley, por lo menos, un mes antes
de la fecha fijada para su celebracion, sin perjuicio de los supuestos en que la Ley establezca una
antelacion superior.

2.- Los accionistas que representen, al menos, el 5% del capital social podrdn, en el plazo y condiciones
establecidos por la Ley, solicitar que se publique un complemento a la convocatoria de una Junta General
de accionistas ordinaria, incluyendo uno o mds puntos en el orden del dia, solicitdindolo mediante
notificacion fehaciente que habrd de recibirse en el domicilio social dentro de los cinco (5) dias siguientes a
la publicacion de la convocatoria. La Sociedad publicard el complemento de la convocatoria en los
términos previstos por la Ley.

3.- Si la Junta General de accionistas, debidamente convocada, no se celebrara en primera convocatoria, ni
se hubiese previsto en el anuncio la fecha de la segunda, deberd ésta ser anunciada, con el mismo orden
del dia y con los mismos requisitos de publicidad que la primera, dentro de los quince dias siguientes a la
fecha de la Junta General no celebrada y con, al menos, diez dias de antelacion a la fecha de la reunion.

4.- El érgano de administracion deberd, asimismo, convocar la Junta General de accionistas cuando lo
soliciten socios que sean titulares de, al menos, el 5% del capital social, expresando en la solicitud los
asuntos a tratar en la Junta General, que deberdn ser necesariamente incluidos en el orden del dia por el
organo de administracion. En este caso, la Junta General deberd ser convocada para celebrarse dentro del
plazo previsto por la normativa aplicable.
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5.- Por lo que se refiere a la convocatoria judicial de las Juntas Generales de accionistas, se estard a lo
dispuesto en la normativa aplicable.

Articulo 16.- Lugar y tiempo de celebracion.

1.- La Junta General de accionistas se celebrard en el lugar que indique la convocatoria dentro del término
municipal donde la Sociedad tenga su domicilio.

2.- La Junta General de accionistas podrd acordar su propia prdrroga durante uno o varios dias
consecutivos, a propuesta de los administradores o de un numero de socios que representen, al menos, la
cuarta parte (25%) del capital social concurrente a la misma. Cualquiera que sea el nimero de sus
sesiones, se considerard que la Junta General de accionistas es unica, levantdndose una sola acta para
todas las sesiones.

3.- La Junta General de accionistas podrd, asimismo, suspenderse temporalmente en los casos y forma
previstos en su Reglamento, caso de ser aprobado.

Articulo 17.- Constitucion.

La Junta General de accionistas, ordinaria o extraordinaria, quedard vdlidamente constituida, en primera
convocatoria, cuando los accionistas presentes o representados, posean, al menos, el 25% del capital
suscrito con derecho de voto, y en sequnda convocatoria, quedard vdlidamente constituida cualquiera que
sea el capital concurrente.

Quedan a salvo los supuestos en los que la normativa aplicable o estos Estatutos Sociales estipulen una
qudrum de constitucion superior.

Articulo 18.- Junta General universal.

La Junta General de accionistas se entenderd en todo caso convocada y quedard vdlidamente constituida
para conocer y resolver cualquier asunto, siempre que esté presente todo el capital social y los asistentes
acepten por unanimidad su celebracion.

Articulo 19.- Igualdad de trato.

La Sociedad garantizard, en todo momento, la igualdad de trato de todos los accionistas que se hallen en
la misma posicion en cuanto a la informacion, participacion y ejercicio del derecho de voto en la Junta
General de accionistas.

Articulo 20.- Derechos de asistencia, representacion e informacion de los accionistas.
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1. Tendrdn derecho de asistencia a las Juntas Generales de accionistas los accionistas de la Sociedad
cualquiera que sea el numero de acciones de que sean titulares. Podrdn asistir a la Junta General todos los
accionistas que figuren como titulares en el correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta
con cinco dias de antelacion a su celebracion, lo que podrdn acreditar mediante la oportuna tarjeta de
asistencia, certificado expedido por alguna de las entidades autorizadas legalmente para ello o por
cualquier otra forma admitida en Derecho.

2. Todo accionista que tenga derecho de asistencia podrd hacerse representar en la Junta de Accionistas
por medio de otra persona, aunque esta no sea accionista, en la forma y con los requisitos establecidos en
la Ley de Sociedades de Capital.

2. Los derechos de asistencia, de representacion y de informacion de los accionistas en relacion con la
Junta General se regirdn por la normativa aplicable a la Sociedad en cada momento y, en su caso, por lo
dispuesto en el Reglamento de la Junta General de accionistas.

3. El Presidente de la Junta General de accionistas podrd autorizar la asistencia de directivos, gerentes y
técnicos de la Sociedad y demds personas que tengan interés en la buena marcha de los asuntos sociales,
asi como cursar invitacion a las personas distintas de las anteriores que tenga por conveniente.

Articulo 21.- Mesa de la Junta General de accionistas.

La Junta General de accionistas serd presidida por el Presidente del Consejo de Administracion, quien
estard asistido por un Secretario, que serd el Secretario del Consejo de Administracion. En defecto de los
anteriores, se estard a lo dispuesto en el régimen de sustitucion previsto en el Reglamento de la Junta
General de accionistas, en su caso, o en su defecto, actuardn como Presidente y Secretario los accionistas
elegidos por la Junta General.

Articulo 22.- Deliberacion y adopcion de acuerdos

1.- Antes de entrar en el orden del dia, se formard la lista de asistentes, expresando el nombre de los
accionistas asistentes y el de los accionistas representados, asi como el numero de acciones propias o
ajenas con que concurren.

Al final de la lista se determinard el numero de accionistas presentes o representados asi como el importe
del capital de que sean titulares, especificando el que corresponde a accionistas con derecho de voto.

La lista de asistentes figurard al comienzo del acta de la Junta de Accionistas o bien se adjuntard a la
misma por medio de anexo.

2.- Formada la lista de asistentes, el presidente de la Junta de Accionistas, si asi procede, declarard
vdlidamente constituida la Junta de Accionistas y determinard si ésta puede entrar en la consideracion de
todos los asuntos incluidos en el orden del dia.

3.- Abierta la sesion se dard lectura por el secretario a los puntos que integran el orden del dia y se
procederd a deliberar sobre ellos, interviniendo en primer lugar el presidente y las personas que él designe
a tal fin. Una vez se hayan producido estas intervenciones, el presidente concederd la palabra a los
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accionistas que lo soliciten, dirigiendo y manteniendo el debate dentro de los limites del orden del dia y
poniendo fin al mismo cuando el asunto haya quedado, a su juicio, suficientemente debatido. Por ultimo,
se someterdn a votacion las diferentes propuestas de acuerdo.

4.- Corresponde al presidente dirigir la reunion de forma que se efectuen las deliberaciones conforme al
orden del dia; aceptar o rechazar nuevas propuestas en relacion con los asuntos comprendidos en el orden
del dia; dirigir las deliberaciones concediendo el uso de la palabra a los accionistas que lo soliciten,
retirdndola o no concediéndola cuando considere que un determinado asunto estd suficientemente
debatido, no estd incluido en el orden del dia o dificulta el desarrollo de la reunion, sefialar el momento de
realizar las votaciones; efectuar, asistido por el secretario de la Junta General, el computo de las
votaciones; proclamar el resultado de las mismas, suspender temporalmente la Junta General, clausurarla
y, en general, todas las facultades, incluidas las de orden y disciplina, que son necesarias para el adecuado
desarrollo de la Junta General.

5.- Cada accion con derecho de voto presente o representada en la Junta General de accionistas dard
derecho a un voto.

6.- Los acuerdos de la Junta se adoptardn con el voto favorable de la mayoria del capital, presente o
representado. Quedan a salvo los supuestos en los que la normativa aplicable o estos Estatutos Sociales
estipulen una mayoria distinta.

Articulo 23.- Acta de la Junta General de accionistas.

1.- El acta de la Junta General de accionistas serd aprobada en cualquiera de las formas previstas por la
normativa aplicable a la Sociedad en cada momento y tendrd fuerza ejecutiva a partir de la fecha de su
aprobacion.

2.- El Consejo de Administracion podrad requerir la presencia de un notario para que levante acta de la
Junta General de accionistas y estard obligado a hacerlo siempre que con cinco dias de antelacion al
previsto para su celebracion lo soliciten accionistas que representen, al menos, el 1% del capital social. En
ambos casos, el acta notarial no necesitard ser aprobada y tendrd la consideracion de acta de la Junta
General de accionistas.
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2.9 Proveedor de liquidez con quien se haya firmado el correspondiente contrato de
liquidez y breve descripcion de su funcion.

Con fecha 10 de abril de 2017, Don Tomas Olivo Lépez ha formalizado un contrato de liquidez (en
adelante, el "Contrato de Liquidez") con Banco de Sabadell, S.A., que presta servicios de
asesoramiento y servicios bancarios (en adelante, "Sabadell" o el "Proveedor de liquidez").

En virtud del Contrato de Liquidez, el Proveedor de Liquidez se compromete a ofrecer liquidez a
los titulares de acciones de la Sociedad mediante la ejecucién de las operaciones de compraventa
de acciones de la Sociedad en el MAB-SOCIMI, de acuerdo con el régimen previsto por la Circular
del MAB 7/2010, de 4 de Enero, sobre normas de contrataciones de acciones de Empresas en
Expansidon y SOCIMI a través del MAB, (en adelante, la "Circular del MAB 7/2010") y su normativa
de desarrollo.

El Proveedor de Liquidez dard contrapartida a las posiciones vendedoras y compradoras
existentes en el Mercado, de acuerdo con sus Normas de Contratacién y dentro de sus horarios
ordinarios de negociacidn, no pudiendo dicha entidad llevar a cabo las operaciones previstas en el
Contrato de Liquidez a través de las modalidades de contratacién de bloques ni de operaciones
especiales, tal y como éstas se definen en las Normas de Contratacion.

El objeto del contrato de liquidez serd favorecer la liquidez de las transacciones, conseguir una
suficiente frecuencia de contratacién y reducir las variaciones en el precio cuya causa no sea la
propia linea de tendencia del mercado.

El contrato de liquidez prohibe que el Proveedor de Liquidez solicite o reciba de GGC SOCIMI
instrucciones sobre el momento, precio o demds condiciones de las operaciones que ejecute en
virtud del contrato. Tampoco podra solicitar ni recibir informacién relevante de la Sociedad.

El proveedor de liquidez transmitird a la Sociedad la informacién sobre la ejecucidn del contrato
que aquella precise para el cumplimiento de sus obligaciones legales.

Don Tomas Olivo Lépez se compromete a poner a disposicion del Proveedor de Liquidez una
combinacion de 300.000 € en efectivo y 3.798 acciones equivalente a 300.042,00 € con la
exclusiva finalidad de permitir al Proveedor de Liquidez hacer frente a los compromisos
adquiridos en virtud del Contrato de Liquidez.

El Proveedor de Liquidez debera mantener una estructura organizativa interna que garantice la
independencia de actuacién de los empleados encargados de gestionar el presente Contrato
respecto a la Sociedad.

El Proveedor de Liquidez se compromete a no solicitar o recibir del Asesor Registrado ni de la
Sociedad instruccién alguna sobre el momento, precio o demas condiciones de las ordenes que
formule ni de las operaciones que ejecute en su actividad de Proveedor de Liquidez en virtud del
Contrato de Liquidez. Tampoco podrad solicitar ni recibir informacién relevante de la Sociedad que
no sea publica.
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La finalidad de los fondos y acciones entregados es exclusivamente la de permitir al Proveedor de
Liquidez hacer frente a sus compromisos de contrapartida, por lo que, Don Tomds Olivo Lépez no
podra disponer de ellos salvo en caso de que excediesen las necesidades establecidas por la
normativa del MAB.

El contrato de liquidez tendrd una duracidon indefinida, entrando en vigor en la fecha de
incorporacion a negociacién de las acciones de la Sociedad en el MAB y pudiendo ser resuelto por
cualquiera de las partes en caso de incumplimiento de las obligaciones asumidas en virtud del
mismo por la otra parte, o por decisién unilateral de alguna de las partes, siempre y cuando asi lo
comunique a la otra parte por escrito con una antelacion minima de 60 dias. La resolucién del
contrato de liquidez serd comunicada por la Sociedad al MAB.

Adicionalmente, Don Tomas Olivo Lépez como accionista de referencia de la Sociedad ha decidido
poner a disposicidn del Proveedor de Liquidez 18.368 acciones de GGC SOCIMI con valor estimado
de mercado de 1.451.072 €, considerando el precio de referencia por acciéon de 79,00 €, con el fin
de cumplir con el requisito de difusion previsto en la Circular del MAB 14/2016 sobre SOCIMI.

Consecuentemente, Don Tomds Olivo Lopez ha puesto a disposicién del Proveedor de Liquidez un
total de 22.166 acciones de GGC SOCIMI, representativas del 0,085% de su capital social, con un
valor estimado de mercado de 1.751.114 euros (considerando el precio de referencia por accion
de 79 euros), para cumplir con los requisitos de difusion y liquidez exigibles en la Circular del MAB
14/2016.
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3 OTRAS INFORMACIONES DE INTERES.

No aplica
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4 ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES.

4.1 Informacion relativa al Asesor Registrado, incluyendo las posibles relaciones y
vinculaciones con el Emisor.

La Sociedad designd el 5 de octubre de 2016 a ARMABEX Asesores Registrados, S.L. como Asesor
Registrado (en adelante, "ARMABEX"), cumpliendo asi el requisito que se establece en la Circular
16/2016, de 26 de julio de 2016, del MAB, relativa al Asesor Registrado en el MAB (en adelante, la
"Circular del MAB 16/2016"), aplicable al segmento MAB-SOCIMI con arreglo a lo establecido en
la Regulacién del MAB relativa a SOCIMI.

La Sociedad y ARMABEX declaran que no existe entre ellos ninguna relacién ni vinculo mas alla del
constituido por el nombramiento de Asesor Registrado descrito en este apartado 4.1.

ARMABEX fue autorizado por el Consejo de Administracion del MAB como Asesor Registrado el 2
de diciembre de 2008, segun establece la Circular del MAB 16/2016, y esta debidamente inscrito
en el Registro de Asesores Registrados del MAB.

ARMABEX se constituyd en Madrid el dia 3 de octubre de 2008 por tiempo indefinido y esta
inscrito en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 26097, folio 120, seccién 8 y hoja M470426 e
inscripcidn 1. Su domicilio social estd en Madrid, calle Doce de Octubre nimero 5 y tiene C.I.F.
numero B-85548675. Su objeto social incluye la prestacion directa o indirecta de todo tipo de
servicios relacionados con el asesoramiento financiero a personas y empresas en todo lo relativo
a su patrimonio financiero, empresarial e inmobiliario.

ARMABEX tiene experiencia dilatada en todo lo referente al desarrollo de operaciones
corporativas en empresas. El equipo de profesionales de ARMABEX que ha prestado el servicio de
Asesor Registrado esta formado por un equipo multidisciplinar de profesionales que aseguran la
calidad y rigor en la prestacién del servicio.

ARMABEX actia en todo momento en el desarrollo de sus funciones como Asesor Registrado,
siguiendo las pautas establecidas en su cddigo interno de conducta.

4.2 En el caso de que el documento incluya alguna declaracion o Informe de tercero
emitido en calidad de experto se deberd hacer constar, incluyendo cualificaciones
y, en su caso, cualquier interés relevante que el tercero tenga en el Emisor.

En el marco del proceso de incorporacion de las acciones de la Sociedad en el MAB, a instancia de
ARMABEX y de conformidad con lo establecido en la Regulacidn del MAB relativa a SOCIMI, CBRE
Valuation Advisory, con C.I.F. nimero A-85490217 y con domicilio social en Madrid, Edificio
Castellana 200, Paseo de la Castellana, n2 202, 82, 28046, ha prestado sus servicios como experto
inmobiliario y en noviembre de 2015 ha emitido un informe de valoracién de los activos
inmobiliarios de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 (Anexo 2) y un informe de valoracién
societaria con datos de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 (Anexo 1).
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4.3 Informacion relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso de
incorporacion.

El despacho Martinez Echevarria, bajo el nombre de la Sociedad Right Option S.A.P con CIF
A86366895, sociedad inscrita en el correspondiente registro de Madrid en el tomo 29553, folio
205, hoja M-531871, y cuyo domicilio social se encuentra en Madrid, calle Velazquez, 14, 49planta
28001 Madrid, Espaia, ha prestado asesoramiento legal en el marco del proceso de incorporacion
de las acciones de la Sociedad en el MAB y ha realizado la correspondiente Due Diligence Legal.

Deloitte Financial Advisory, S.L.U. ha realizado un informe de Due Diligence Financiera de la
Sociedad.

Como entidad agente y entidad encargada de la llevanza del registro contable de accionistas de la
Sociedad ha prestado y presta sus servicios la sociedad Banco Sabadell, S.A., entidad constituida
con arreglo a la legislacion espafiola, domiciliada en Plaza de Sant Roc, n220, 08201 Sabadell, de
Sabadell y provista de CIF A-08000143.
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ANEXOS

ANEXO 1.- Informe de valoracion independiente de las acciones de GGC
SOCIMI a 31/12/2016.

ANEXO 2.- Informe de valoracion de los activos inmobiliarios a 31/12/2016.
ANEXO 3.- Alta en el Régimen Especial de SOCIMI.

ANEXO 4.- Cuentas anuales auditadas correspondientes a los ejercicios
2014, 2015y 2016.

ANEXO 5.- Informe de Estructura Organizativa y Sistema de Control
Interno.
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Informe de valoracion independiente de la totalidad de las acciones de GGC

SOCIMI.



INFORME DE VALORACION

Valoracién Societaria de General de Galerias Comerciales SOCIMI, S.A.
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RESUMEN EJECUTIVO

CBRE Valuation Advisory, S.A.
Edificio Castellana 200

P° de la Castellana, 202 8¢
28046 Madrid

Teléfono +34 91 598 19 00
Fax +34 91 556 96 90

Resumen ejecutivo

En virtud de la adenda de 8 de marzo de 2017 al contrato de prestacién de servicios de
fecha 23 de febrero de 2017 firmado entre General de Galerias Comerciales SOCIMI,
S.A. ("GGC" o la “Sociedad”) y CBRE Valuation Advisory, S.A. (“CBRE”), se expone a
continuacién el resultado del trabajo realizado para la valoracién societaria a 31 de
diciembre de 2016 de General de Galerias Comerciales SOCIMI, S.A.

El objetivo del presente informe es aportar una opinién de valor independiente acerca
del valor de mercado de la Sociedad para acompanar al folleto de salida al Mercado
Alternativo  Bursdatil (MAB) espafiol. Para cumplir con la normativa del MAB, se
proporcionard un rango de valor de mercado de las acciones de la Sociedad.

Para la valoracién de la Sociedad, partiremos de sus estados financieros a 31 de
diciembre de 2016 facilitados por la Sociedad, sobre los que Audalia Laes Nexia vy
Deloitte han realizado una auditoria con opinién favorable y un pdarrafo de énfasis,
transcrito a continuacién:
Llamamos la atencién respecto a que, tal y como se explica en la Nota 13 de las cuentas anuales, la
Sociedad ha establecido provisiones para riesgos y gastos que cubren los posibles pasivos derivados
de litigios judiciales, en base a la mejor estimacién disponible por los administradores a la fecha de
preparacién de las cuentas anuales del ejercicio 2016. La resolucién final de los litigios podria originar
diferencias respecto de los importes provisionados, tanto a favor como en contra, que podrian tener un
efecto significativo sobre la situacién financiera y patrimonial mostrada en las cuentas anuales. Esta
cuestién no modifica nuestra opinién.
En estas provisiones se incluye un importe de 74 millones de euros por un litigio que
afecta al Centro Comercial La Cafada, que en caso de resultar desfavorable para la
Sociedad, implicaria la pérdida de parte de la superficie comercial en el centro, con el
consiguiente impacto en el valor del mismo, que en las circunstancias actuales no
puede ser cuantificado. Segun los Administradores de la Sociedad y sus abogados, la
probabilidad de que se materialice este riesgo es baja.

Dado el tipo de actividad que lleva a cabo la Sociedad, consideramos que la mejor
metodologia de valoracién societaria es la del Valor Ajustado de los Fondos Propios,
por creer que es el método que mejor refleja el valor de mercado de las sociedades
cuyo principal negocio es el inmobiliario.
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Los activos inmobiliarios de la Sociedad se han valorado a mercado siguiendo la
metodologia de la Royal Institution of Chartered Survayors (“RICS”) de acuerdo con las
International Valuations Standards (IVS). Esta valoracién a mercado de los activos
inmobiliarios que son propiedad de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 ha sido
realizada por CBRE Valuation Advisory.

Dado que la Sociedad contabiliza sus activos inmobiliarios por el método del precio de
adquisicién (neto de amortizaciones y provisiones) aceptado por el Plan General de
Contabilidad, ajustamos el valor de los fondos propios por el efecto del valor de
mercado de los activos inmobiliarios menos el valor neto contable de los mismos antes
del cdlculo del impacto fiscal, si aplica, segun el siguiente detalle a 31 de diciembre de

2016:

Edificios Adquiridos 10.469.131 14.060.000 3.590.8649
Terrenos y solares 96.563.852 119.039.000 22.475.148
Promociones en curso ciclo corto 22.250.537 25.000.000 2.749.463
Promociones en curso ciclo largo 3.500.000 3.500.000 0
Total existencias 132.783.520 161.599.000 28.815.480
TOTAL inmovilizado (*) 222.383.422 1.845.905.000 1.624.542.137
TOTAL Activos Inmobiliarios 355.166.942 2.007.504.000 1.653.357.617

(*) Incluye un activo en Repiblica Dominicana con un VNC de 1.021 miles
de euros no valorado.

Adicionalmente a la valoracién de los activos inmobiliarios a mercado, se han
analizado el resto de partidas de activo y pasivo de la Sociedad para que figuren a
valor de mercado cuando el balance de situacién a 31 de diciembre de 2016 no lo
estuviera reflejando o no lo incluyera. Tras este andlisis, el Unico ajuste a realizar en la
valoracién societaria es el correspondiente a la proyeccién de los costes de estructura
de la Sociedad no considerados en la valoracién de los activos inmobiliarios.

Dada la vocacién no vendedora de la Sociedad, y al no disponer de valor de mercado
de los activos en el momento de acogerse al régimen de SOCIMI, no se ha estimado el
impacto (cdlculo de impuestos diferidos) que pudiera tener la aplicacién del articulo
12.1.¢) de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades
Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario (SOCIMIs), en virtud del
cual, la renta derivada de la transmisiéon de inmuebles poseidos con anterioridad a la
aplicacién del régimen de SOCIMI, realizada en periodos en que es de aplicacién
dicho régimen, se enftenderd generada de forma lineal, salvo prueba en contrario,
durante todo el tiempo de tenencia del inmueble transmitido.
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La parte de dicha renta imputable a los periodos impositivos anteriores se gravard
aplicando el tipo de gravamen (25%) y el régimen tributario anterior a la aplicacion del
régimen fiscal especial de las SOCIMIs (en caso de que la Sociedad vendiera algin
activo, serfa de aplicacion este impuesto para la parte proporcional de plusvalia
asignada a los afios franscurridos entre la adquisicién del activo y la entrada de la
Sociedad en el régimen de SOCIMI, respecto a los afios totales de posesién del activo.
En el hipotético caso de que la Sociedad decidiera vender todos los activos a fecha de
este informe, el impacto negativo de este ajuste sobre la valoracién societaria estaria en
el entorno de los 350 millones de euros).

Nuestro trabajo concluye con el siguiente rango de valor de los fondos propios
ajustados de la Sociedad (valor razonable de la Sociedad) a 31 de diciembre de 2016,
siendo su punto medio un valor de 2.055.602 miles de euros:

Capital Social 52.000.000 52.000.000 52.000.000
Reservas 332.340.893 332.340.893 332.340.893
Resultado del ejercicio 65.462.405 65.462.405 65.462.405
Fondos Propios a 31/12/2016 449.803.298 449.803.298 449.803.298

Ajuste valor de mercado activos
inmobiliarios a 31/12/2016
Costes de estructura (52.625.473) (47.558.539) (43.149.688)

1.690.459.286  1.653.357.617  1.716.390.366

Valor de las acciones a 31/12/2016 1.987.637.110 2.055.602.375 2.123.043.976

Este documento no constituye una recomendacién a la Sociedad ni a terceros sobre la
salida de la Sociedad a cotizacién en el MAB. Cualquier decisién por parte de terceros
deberd realizarse bajo su responsabilidad y realizando sus propios andlisis y las
comprobaciones que considere necesarias para llegar a sus propias conclusiones.

Este documento debe ser leido y considerado en su totalidad, teniendo en cuenta la
finalidad del mismo, y en ningin caso, debe interpretarse o extraerse partes del mismo
de forma independiente.
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METODOLOGIA

El objetivo del presente informe es aportar una opinién de valor independiente acerca
del valor de mercado de la Sociedad para acompadar al folleto de salida al Mercado
Alternativo Bursétil (MAB) espafiol. Para cumplir con la normativa del MAB, se
proporcionard un rango de valor de mercado de las acciones de la Sociedad. Este
informe no puede ser distribuido a terceras partes ni utilizado para fines distintos a los
mencionados en este pdarrafo.

Dado el tipo de actividad que lleva a cabo la Sociedad, consideramos que la mejor
metodologia de valoracién societaria seria la del Valor Ajustado de los Fondos Propios,
por creer que es el método que mejor refleja el valor de mercado de las sociedades
cuyo principal negocio es el inmobiliario.

El detalle y alcance de las fases seguidas en aplicacién de la citada metodologia es el
siguiente:

B Cdlculo del valor de mercado de los activos inmobiliarios (Gross Asset Value, GAV)
para obtencién de las plusvalias/minusvalias implicitas. Esta valoracién de activos
inmobiliarios se ha llevado a cabo bajo metodologia RICS, asumiendo el valor de
mercado para todos los activos, que ha sido realizada por CBRE Valuation Advisory.

®  Andlisis del resto de activos y pasivos del balance de situacién de la Sociedad, para
que figuren a valor de mercado.

B Cdlculo del efecto fiscal del ajuste a valor de mercado de los activos inmobiliarios
(plusvalias/minusvalias implicitas) y del resto de ajustes en los otros activos y
pasivos.

B Cdlculo del rango de valor de los fondos propios ajustados neto del efecto fiscal,
partiendo del valor razonable de la Sociedad y aplicando sensibilidades a la
valoracién de los principales activos inmobiliarios (a la renta de mercado y a la
rentabilidad de los flujos) y al resto de ajustes, para calcular el rango bajo y el
rango alto del valor de la Sociedad.

Con esta metodologia, se obtiene un rango de valor a una fecha determinada que
podria diferir del valor obtenido a una fecha anterior o posterior, pero que es la
metodologia de valoracién habitualmente aceptada en operaciones entre partes
independientes para sociedades inmobiliarias.

La fecha de valoraciéon de la Sociedad es 31 de diciembre de 2016, fecha de la ¢ltima
informacién financiera auditada disponible.
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ALCANCE Y PROCEDIMIENTOS DE
TRABAJO REALIZADOS

Para la realizacion de nuestro trabajo hemos realizado los procedimientos que a
continuacién se mencionan:

Andlisis de las cuentas anuales auditadas de la Sociedad a 31 de diciembre de
2015y 2016.

Andlisis del inventario detallado de los activos inmobiliarios a 31 de diciembre de
2016 (coste, provisiones, valor contable) y valoraciones a 31 de diciembre de 2016
realizadas por CBRE Valuation Advisory.

Mantenimiento de diversas reuniones con la Direccién de la Sociedad con el fin de
obtener aquella informacién y aclaraciones consideradas necesarias para la
realizacién de nuestro trabajo.

Entendimiento de la normativa vigente aplicable a las SOCIMIs en Espafia.

Obtenciéon de una carta de representacion de los Administradores de la Sociedad en
loa que nos confirman que hemos tenido acceso a todos los datos e informacién
necesarias para la adecuada realizaciéon de nuestro trabajo, asi como que hemos
sido informados de todos aquellos aspectos relevantes que pudieran afectar
significativamente a los resultados del mismo.

Obtenciéon de confirmacién de los abogados de la Sociedad acerca de los pleitos,
contenciosos y litigios de la Sociedad.

Comentarios con la Direccién de la Sociedad, con el fin de confirmar que no se han
producido, con posterioridad a la fecha de valoracién (31 de diciembre de 2016),
acontecimientos de importancia que pudieran afectar a la valoracién.

Otros andlisis y revisiones de informacién que hemos considerado relevantes para la
realizacién de nuestro trabajo.

Lectura de las actas de la Sociedad desde el 1 de enero de 2015 hasta la fecha del

informe:

Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién

3 de febrero de 2015
10 de marzo de 2015
30 de marzo de 2015
31 de marzo de 2015
30 de julio de 2015
15 de enero de 2016
17 de marzo de 2016
18 de marzo de 2016
31 de marzo de 2016
26 de abril de 2016
12 de septiembre de 2016
13 de septiembre de 2016
30 de septiembre de 2016
5 de octubre de 2016
17 de octubre de 2016
26 de octubre de 2016

Consejo de Administracion
Consejo de Administracién
Consejo de Administracién
Consejo de Administracion
Consejo de Administracién
Junta de Accionistas
Junta de Accionistas
Junta de Accionistas
Junta de Accionistas
Junta de Accionistas
Junta de Accionistas
Junta de Accionistas
Junta de Accionistas
Junta de Accionistas
Junta de Accionistas

14 de noviembre de 2016
21 de diciembre de 2016
13 de enero de 2017
7 de febrero de 2017
31 de marzo de 2017
30 de junio de 2015
10 de agosto de 2015
4 de mayo de 2016
30 de junio de 2016
20 de julio de 2016
5 de octubre de 2016
17 de octubre de 2016
26 de octubre de 2016
27 de octubre de 2016
28 de diciembre de 2016
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DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD

La Sociedad se constituyd el 12 de abril de 1995 como Sociedad Anénima, con
duracién indefinida, deviniendo en sociedad unipersonal tras la fusién en diciembre de
2015 de sus accionistas Europea de Complejos Comerciales, S.A.U. y Prourbe Gestién
Comercial, S.L.U.; en noviembre de 2016 la Sociedad dejo de ser unipersonal. Se
encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 9.512, Folio 49, Hoja
nimero M-152899 y su Cédigo de Identificacion Fiscal es A81/171332. Su domicilio
social se encuentra en Madrid, calle Veldzquez, nGmero 150.

Con fecha 10 de agosto de 2015 la Sociedad celebré Junta General acordando el
acogimiento al régimen especial de SOCIMI para el afo 2015 y sucesivos, solicitando
a la Agencia Tributaria la aplicacién del régimen especial de tributacién con fecha 22
de septiembre de 2015, de acuerdo con lo establecido en la Ley 11/2009, de 26 de
octubre, reguladora de las SOCIMI (“Ley SOCIMI”).

La Sociedad ha modificado sus estatutos sociales con fecha 10 de agosto de 2015,
adaptando su objeto social a su condicién de SOCIMI, quedando establecido en:

a) la adquisicién y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento (CNAE 6820). Lo actividod de promocién incluye la
rehabilitacién de edificaciones en los términos establecidos en la Ley 37/1992
del Impuesto sobre el Valor Afadido.

b) la tenencia de participaciones en el capital de otras sociedades cotizadas de
inversién en el mercado inmobiliario (SOCIMI) o en el de otras entidades no
residentes en ferritorio espafiol que tengan el mismo objeto social principal 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 espafol, que tengan como objeto social principal la adquisicién de
bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén
sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la
politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién de beneficios y cumplan
los requisitos de inversién a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de
26 de octubre reguladora de las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién
en el Mercado Inmobiliario, o la norma que lo sustituya asi como los demds
requisitos establecidos en el articulo 2 de la referida Ley.

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.

e) promocién Inmobiliaria (CNAE 4110).

f) construccién de edificios tanto de cardcter residencial (CNAE 41211) como no

residencial (CNAE 4122).
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Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la ley exija requisitos
que no pueden ser cumplidos por esta Sociedad. Las actividades integrantes del objeto
social podran desarrollarse tanto en el territorio nacional como en el extranjero.

Junto con la actividad econémica derivada del objeto social principal, las SOCIMI
podran desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas
cuyas rentas representan, en su conjunto, menos del 20% de las rentas de la Sociedad
en cada ejercicio, o aquéllas que puedan considerarse accesorias de acuerdo con la
normativa aplicable en cada momento.

La actividad principal de la Sociedad desde su constitucién ha consistido en la
promocién y venta de solares, terrenos, edificios y locales comerciales, asi como su
explotacién mediante arrendamiento.

Como se ha mencionado, La Sociedad se encuentra incluida en el régimen fiscal
especial de SOCIMI en virtud de la comunicacién realizada a la Agencia Tributaria con
fecha 22 de septiembre de 2015, con efectos desde 1 de enero de 2015. Al cierre del
ejercicio 2016, la Sociedad no cumple con la totalidad de los requisitos exigidos por la
norma para su aplicacién, ya que, en virtud de la Disposicién Transitoria Primera de la
Ley 11/2009 del régimen SOCIMI, la Sociedad dispone de un periodo de dos afios
desde la fecha de opcién por la aplicacién del régimen para cumplir con la totalidad de
los requisitos exigidos por la norma.

A 31 de diciembre de 2016, el capital social de la Sociedad estd compuesto por 26
millones de acciones nominativas de 2 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas.

En virtud de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades
Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario (SOCIMIS), las entidades
que opten por la aplicacién del régimen fiscal especial previsto en dicha Ley tributardn
a un tipo de gravamen del 0% en el Impuesto de Sociedades. En el caso de generarse
bases imponibles negativas, no serd de aplicacién el articulo 25 del Texto Refundido de
la Ley del Impuesto de Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004,
de 5 de marzo. Asimismo, no resultard de aplicacién el régimen de deducciones y
bonificaciones establecidas en los Capitulos II, lll y IV de dicha norma. En todo lo
demds no previsto en la Ley 11/2009, serd de aplicacién supletoriamente lo establecido
en el Texto Refundido de Ley del Impuesto sobre Sociedades.

La Sociedad estard sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe integro
de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya
participacién en el capital social de la entidad sea igual o superior al 5%, cuando
dichos dividendos, en sede de sus socios, estén exentos o fributen a un tipo de
gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendrd la consideracién de cuota del
Impuesto sobre Sociedades.

Para la realizacién de nuestro trabajo, hemos asumido la plena aplicabilidad del
régimen de SOCIMI a la Sociedad, con especial consideracién a:

a. La Sociedad no tiene previsto llevar a cabo desinversiones durante los tres
primeros afos de su existencia bajo el régimen de SOCIMI.
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b.

Dada la vocaciéon no vendedora de la Sociedad y al no disponer de valor de
mercado de los activos en el momento de acogerse al régimen de SOCIMI, no
se ha estimado el impacto (cdlculo de impuestos diferidos) que pudiera tener la
aplicacién del articulo 12.1.c) de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que
se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado
Inmobiliario (SOCIMIs), en virtud del cual, la renta derivada de la transmision de
inmuebles poseidos con anterioridad a la aplicacién del régimen de SOCIMI,
realizada en perfodos en que es de aplicacién dicho régimen, se entenderd
generada de forma lineal, salvo prueba en contrario, durante todo el tiempo de
tenencia del inmueble transmitido. La parte de dicha renta imputable a los
periodos impositivos anteriores se gravaré aplicando el tipo de gravamen (25%)
y el régimen fributario anterior a la aplicacién del régimen fiscal especial de las
SOCIMIs (en caso de que la Sociedad vendiera algdn activo, seria de aplicaciéon
este impuesto para la parte proporcional de plusvalia asignada a los afos
transcurridos entre la adquisicién del activo y la entrada de la Sociedad en el
régimen de SOCIMI, respecto a los afios totales de posesién del activo. En el
hipotético caso de que la Sociedad decidiera vender todos los activos a fecha de
este informe, el impacto negativo de este ajuste en la valoracién societaria
estaria en el entforno de los 350 millones de euros).

Las obligaciones de repago de la deuda no van a interferir en el pago de
dividendo minimo requerido por la regulaciéon de las SOCIMIs.

En caso de existir accionistas de la Sociedad con una participacién superior al
5% que tributen a un tipo inferior el 10% (excluido otras SOCIMIs o REITs), la
Sociedad repercutird los impuestos que en ese caso le serian de aplicaciéon
(19%) al accionista que sea la causa de que la Sociedad tenga que tributar de
manera que la situacién tributaria de los accionistas de la Sociedad sea neutra a
efectos de los flujos de caja de la Sociedad.

1. Balance de situacién a 31 de diciembre de 2016.

Para la realizacién del trabajo de valoracién de la Sociedad a 31 de diciembre de
2016, se ha partido del balance de situacién a la misma fecha (ver en Anexo balance
de situacién a 31 de diciembre de 2016).

De este modo, el punto de partida han sido los estados financieros a 31 de diciembre
de 2016 sobre los que Audalia Laes Nexia y Deloitte han llevado a cabo una auditoria

con opinién favorable y un parrafo de énfasis.

Como comentarios al balance de situacién a 31 de diciembre de 2016 (adicional a los

incluidos en los puntos siguientes), mencionar lo siguiente:

a)

La Sociedad mantiene cuentas a cobrar con empresas del grupo por un importe
de aproximadamente 106 millones de euros, correspondientes principalmente a
préstamos concedidos y a los intereses devengados por los mismos y pendientes
de cobro. El detalle de empresas del grupo (asi considerado por tener como
accionista de control el mismo que la Sociedad) a 31 de diciembre de 2016 es
el siguiente:
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d)

e)

Empresas en las que D. Tomés Olivo Lépez es accionista mayoritario
Magnis Emere, S.L.U.

Tolivo Corporation 2011, S.L.

Emasa, Empresa Constructora, S.A.

Empresas participadas indirectamente a través de Magnis Emere, S.L.U.
General de Galerias Comerciales América, S.R.L.

GGC Inversiones Inmobiliarias, S.R.L.

Guavaberry Golf Club, S.A.

Estos créditos corresponden en su mayoria a los concedidos a las sociedades
del Grupo que operan en Republica Dominicana (son las sociedades
participadas a través de Magnis Emere, S.L.U.). Estas sociedades son
propietarias de solares en Santo Domingo, de un campo de golf de 18 hoyos,
de parcelas urbanizadas que alcanzan 1.500.000 m?, ademds de terrenos para
la construcciéon de un segundo campo de golf, y otras parcelas por 1.300.000
m? aprox. La recuperabilidad de estos créditos depende del éxito final de los
activos en desarrollo. No disponemos de valoracién de estos activos que nos
permita contrastar el valor de mercado con los créditos concedidos.

La Sociedad tiene un crédito frente al Ayuntamiento de Marbella por importe de
16.675 miles de euros recogido en la cuenta de Clientes. Ante la demora en el
cobro, la Sociedad tiene interpuesta demanda judicial, estando pendiente la
resolucién, por lo que la realizacién del activo dependerd de la resolucion
judicial.

La Sociedad tiene créditos con otras empresas y personas fisicas por un importe
aproximado de 5,4 millones de euros. Los Administradores de la Sociedad
consideran que no hay problema en su cobro.

A 31 de diciembre de 2016, tiene una participacién del 2,99% en la sociedad
Desarrollos Comerciales Metropolitanos, S.L., sin impacto en la valoracién.

A 31 de diciembre de 2016, la Sociedad tiene inversiones en acciones para la
venta por un importe de 17,3 millones, correspondientes a acciones en Banco
Santander, en BBVA y en Banco Popular, que se encuentran registradas a valor
de mercado.

La Sociedad tiene provisiones por importe de 108 millones de euros
correspondientes a actas de la Agencia Tributaria y a litigios, que en opinién de
los Administradores de la Sociedad y de sus abogados, son suficientes para
hacer frente a las posibles contingencias que se pudieran derivar de los mismos.
No obstante, la resolucién final de los litigios podria originar diferencias
significativas respecto de los importes provisionados, tanto a favor como en
contra, que podrian tener impacto sobre la valoracién de la sociedad. En
concreto, en estas provisiones se incluye un importe de 74 millones de euros
por un litigio que afecta al Centro Comercial La Cafada, que en caso de
resultar desfavorable para la Sociedad, implicaria la pérdida de superficie
comercial en el centro, con el consiguiente impacto en el valor del mismo, que
en las circunstancias actuales no puede ser cuantificado.
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2. Valor de mercado de los activos inmobiliarios

Para el ajuste a valor de mercado de los activos inmobiliarios nos hemos basado en la
valoracién realizada por CBRE Valuation Advisory a 31 de diciembre de 2016 bajo
metodologia RICS de acuerdo con las International Valuations Standards (IVS).

Dado que la Sociedad tiene contabilizados sus activos inmobiliarios por el método del
coste de adquisicién neto de provisiones y amortizaciones, que es el admitido bajo
PGC, no fienen recogidas en balance las posibles plusvalias que se generarian si se
pusieran los activos inmobiliarios a valor de mercado.

Por este motivo, para la valoracién de la Sociedad, consideraremos las plusvalias y
minusvalias latentes de los activos inmobiliarios para ajustar el valor de los fondos
propios de la Sociedad (este ajuste se realizaré neto de impuestos).

Con esta metodologia calcularemos, en un primer momento, el Valor Neto de los
Activos (Net Asset Value (NAV) o valor bruto de la compaiia) para después calcular el
valor de la compania neto de impuestos (Net Net Asset Value, NNAV o valor neto de la
compaiia).

El resumen del ajuste obtenido por la valoracién a mercado de los activos inmobiliarios
es el siguiente:

Edificios Adquiridos 10.469.131 14.060.000 3.590.8649
Terrenos y solares 96.563.852 119.039.000 22.475.148
Promociones en curso ciclo corto 22.250.537 25.000.000 2.749.463
Promociones en curso ciclo largo 3.500.000 3.500.000 0
Total existencias 132.783.520 161.599.000 28.815.480
TOTAL inmovilizado (¥) 222.383.422 1.845.905.000 1.624.542.137
TOTAL Activos Inmobiliarios 355.166.942 2.007.504.000 1.653.357.617

(*) Incluye un activo en Republica Dominicana con un VNC de 1.021 miles de
euros no valorado.

3. Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Gastos de estructura.

Adicionalmente a las partidas de la cuenta de resultados derivadas de la actividad

inmobiliaria, la Sociedad tiene unos gastos de estructura no vinculados directamente

con la explotacién de los activos inmobiliarios, por lo que no han sido tenidos en

cuenta en la valoracién de los mismos. De este modo, se ha realizado un andlisis de

estos gastos para normalizarlos y asi poder proyectarlos en el tiempo y calcular su

impacto en la valoracién societaria. La conclusién de este andlisis arroja que la

Sociedad asume unos costes de estructura normalizados no vinculados directamente

con la actividad inmobiliaria que ascienden a aproximadamente 4,4 millones de

euros al afo.
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4. Hechos posteriores

No se han producido acontecimientos significativos posteriores al cierre que puedan
afectar a la valoracién societaria.
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VALORACION DE SOCIEDAD

Como se ha comentado anteriormente, y dado el tipo de actividad que lleva a cabo la
Sociedad (actividad inmobiliaria), consideramos que la mejor metodologia para su
valoracién es la del Valor Ajustado de los Fondos Propios. Esta metodologia se basa en
la hipétesis de empresa en funcionamiento.

Partimos de los estados financieros de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 (ver
Anexo), auditados por Audalia Laes Nexia y Deloitte.

El detalle y alcance de las fases seguidas en aplicacién de la citada metodologia a 31
de diciembre de 2016 es el siguiente:

®  Cdlculo del valor de mercado de los activos inmobiliarios (GAV) para obtencién de
las plusvalias/minusvalias implicitas (basado en informe de valoracién de mercado
elaborado por CBRE Valuation Advisory a 31 de diciembre de 2016). El célculo de
las citadas plusvalias/minusvalias se estima por la diferencia entre el valor de
mercado de los activos (GAV) menos el valor neto contable de los mismos, segin el
siguiente detalle:

Edificios Adquiridos 10.469.131 14.060.000 3.590.8649
Terrenos y solares 96.563.852 119.039.000 22.475.148
Promociones en curso ciclo corto 22.250.537 25.000.000 2.749.463
Promociones en curso ciclo largo 3.500.000 3.500.000 0
Total existencias 132.783.520 161.599.000 28.815.480
TOTAL inmovilizado (¥) 222.383.422 1.845.905.000 1.624.542.137
TOTAL Activos Inmobiliarios 355.166.942 2.007.504.000 1.653.357.617

(*) Incluye un activo en Repiblica Dominicana con un VNC de 1.021 miles
de euros no valorado.

Posteriormente, y para poder calcular el rango de valor de la cartera de activos de la
Sociedad, se ha realizado un andlisis de sensibilidad a la renta de mercado del +/- 5%
para los principales activos. El resultado de este andlisis de sensibilidad es el siguiente:

Rango Bajo 355.166.942 1.944.605.669 1.590.459.286
Rango Central 355.166.942 2.007.504.000 1.653.357.617
Rango Alto 355.166.942 2.070.536.749 1.716.390.366
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®  Andlisis del resto de activos y pasivos del balance de situacién de la Sociedad a 31

de diciembre de 2016 cuyos ajustes por ponerlos a valor de mercado pudieran
afectar al valor patrimonial.

Cdlculo del valor presente de los costes de estructura recurrentes que no han sido
considerados en el célculo del GAV.

Se han considerado los costes de estructura en los que la Sociedad tiene que
incurrir para la gestién de los activos, costes que no han sido considerados en la
valoracién de los activos inmobiliarios, que, una vez normalizados, ascienden a
4,4 millones de euros al afo. Se ha calculado su valor presente mediante un
descuento de flujos de caja de estos costes proyectados a 10 afios partiendo de
los costes de estructura normalizados (la tasa de descuento utilizada es el
promedio de las tasas de descuento ponderadas utilizadas en la valoracién de los
principales activos), con el siguiente resultado:

Rango Bajo 43.149.688
Rango Central 47.558.539
Rango Alto 52.625.473

Cdlculo del efecto fiscal del ajuste a valor de mercado de los activos inmobiliarios
(plusvalias/minusvalias implicitas) y del resto de ajustes en los otros activos y
pasivos. Dada la condicién de SOCIMI de la Sociedad, y estimando que la
Sociedad no va a vender los activos, hemos asumido un tipo impositivo del 0%, en
régimen de SOCIMIs antes

baose a las asunciones de cumplimiento del

mencionadas.

Cdlculo del rango de valor de los fondos propios ajustados de la Sociedad neto del
lo Sociedad y aplicando
sensibilidades a la valoracién de los activos inmobiliarios, calculamos el rango bajo

efecto fiscal (partiendo del valor razonable de

y el rango alto del valor de la Sociedad).

De este modo, partiendo de los estados financieros auditados a 31 de diciembre de

2016, el rango de valor de los fondos propios de la Sociedad a 31 de diciembre de

2016 seria el siguiente:

Capital Social

Reservas

Resultado del ejercicio

Fondos Propios a 31/12/2016
Ajuste valor de mercado activos
inmobiliarios a 31/12/2016
Costes de estructura

Valor de las acciones a 31/12/2016

52.000.000
332.340.893
65.462.405
449.803.298

1.590.459.286
(52.625.473)

1.987.637.110

52.000.000
332.340.893
65.462.405
449.803.298

1.653.357.617
(47.558.539)

2.055.602.375

52.000.000
332.340.893
65.462.405
449.803.298

1.716.390.366
(43.149.688)

2.123.043.976
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Con esta metodologia, hemos obtenido el rango de valor de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2016, que podria diferir del valor obtenido a una fecha anterior o
posterior, pero es la metodologia de valoraciéon habitualmente aceptada en
operaciones entre partes independientes para sociedades inmobiliarias.
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CONSIDERACIONES EN LA
INTERPRETACION DE LOS RESULTADOS
DE NUESTRO TRABAJO

La informacién utilizada por CBRE Valuation Advisory, S.A. en la preparacién de este
informe se ha obtenido de diversas fuentes tal y como se indica en el mismo. Nuestro
trabajo ha implicado el andlisis de informacién financiera y contable, pero el alcance
del mismo no ha incluido la revision o comprobacién de la informacién financiera
proporcionada, asi como tampoco la realizacién de una auditoria conforme a normas
de auditoria generalmente aceptadas. En consecuencia, no asumimos ninguna
responsabilidad y no emitimos ninguna opinién respecto a la exactitud o integridad de
lo informacién que se nos ha proporcionado por la Sociedad ni de la obtenida de
fuentes externas.

Nuestro trabajo tampoco ha consistido en la realizacién de una due diligence desde un
punto de vista financiero, comercial, técnico, medioambiental, fiscal, laboral, registral,
legal o de ningln otfro tipo. En consecuencia, las potenciales implicaciones que
pudieran derivarse no han sido consideradas en nuestro andlisis. Nuestro trabajo
tampoco ha incluido la verificacién del cumplimiento de los requisitos para convertirse
en SOCIMI ni para poder aplicar el régimen fiscal especial propio de estas entidades.
Nuestro trabajo de valoracién se basa en las hipétesis antes mencionadas y en la
asuncién de que la Sociedad ya se encuentra bajo la regulaciéon de una SOCIMI (ya se
le aplican los beneficios fiscales), por lo que estard sujeta al pago de impuestos al tipo
del 0% en los préximos afios, y que sus obligaciones de repago de deuda no van a
interferir en el pago del dividendo minimo requerido por la legislacion de las SOCIMIs.

Es preciso aclarar que toda valoracién lleva implicito, ademds de los factores objetivos,
ciertos factores subjetivos que implican juicio y el establecimiento de hipétesis de
trabajo, cuyo cumplimiento depende, en gran medida, de acontecimientos futuros para
los que no resulta posible conocer su desenlace final y, por tanto, si bien los valores
resultantes constituyen un punto de referencia para las partes implicadas en la
transaccién, no es posible asegurar que terceras partes estén necesariamente de
acuerdo con las conclusiones del presente informe.

Asimismo, debe tenerse en consideraciéon que en el contexto de un mercado abierto,
pueden existir precios diferentes para un negocio en particular debido a factores
subjetivos como el poder de negociacién entre las partes o a distintas percepciones de
los perspectivas futuras del negocio. En este sentido, los potenciales compradores
podrian tener en consideracién en la determinacién del precio a pagar, ciertas sinergias
positivas o negativas tales como ahorro de costes, expectativas de incremento o
decremento en su cifra de negocios, efectos fiscales y otras sinergias.
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El valor calculado de la Sociedad debe entenderse en un contexto de continuidad y en
condiciones similares a las actuales para las actividades que viene desarrollando. El
citado cdlculo se ha basado en hipétesis, en base a la mejor estimacién vy juicio segun
las circunstancias actuales y expectativas. Efectivamente, cualquier supuesto de
proyeccién en el futuro de comportamientos o acontecimientos actuales, presupone la
incertidumbre de que durante su realizacién futura, se puedan originar desviaciones no
siempre tenidas en cuenta y que en funcién de su importancia, pudieran tener efectos
significativos respecto a las hipétesis inicialmente consideradas. Por otra parte, las
dificultades que presenta una valoraciéon basada en el precio de las Gltimas
transacciones vienen determinadas por la existencia de expectativas futuras de
compradores y vendedores que pueden variar en funcién de las diferentes apreciaciones
de los mercados, las propias sociedades y las oportunidades de negocio.

Hemos realizado nuestro andlisis de valoracién en base a la informacién econémica y
financiera referida a 31 de diciembre de 2016, considerando las condiciones y
perspectivas de mercado y negocio existentes a la citada fecha, si bien hemos obtenido
toda esta informacién relevante actualizada a la fecha de nuestro informe para poder
concluir sobre la valoracién a esta fecha.

Por todo lo anterior, cabe destacar que nuestro trabajo es de naturaleza independiente
y no constituye una recomendacién a la Sociedad ni a terceros sobre la salida de la
Sociedad a cotizacién en el MAB. Cualquier decisién por parte de terceros deberd
realizarse bajo su responsabilidad y realizando sus propios andlisis y las
comprobaciones que considere necesarias para llegar a sus propias conclusiones.

Este documento debe ser leido y considerado en su totalidad, teniendo en cuenta la
finalidad del mismo, y en ningtn caso, debe interpretarse o extraerse partes del mismo
de forma independiente.
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INFORME DE VALORACION

Fecha del Informe

Destinatario

La Sociedad

Instrucciones

Fecha de Valoraciéon

Calidad del
Valorador

Objeto de la
Valoracién

Valor de Mercado de
la Sociedad

CBRE Valuation Advisory, S.A.
Edificio Castellana 200

P° de la Castellana, 202 8¢
28046 Madrid

Switchboard +34 91 598 19 00
Fax + 34 91 556 96 90

5 de abril de 2017

Al Consejo de Administracién de General de Galerfas

Comerciales SOCIMI, S.A.

Constituye el objeto de este informe la valoracién
societaria a 31 de diciembre de 2016 de General de
Galerias Comerciales SOCIMI, S.A.

Hemos sido instruidos para asesorar sobre el rango de
valor de mercado a fecha 31 de diciembre de 2016 de
la Sociedad, de acuerdo a la adenda de 8 de marzo de

2017 al contrato de prestacién de servicios de fecha 23
de febrero de 2017.

31 de diciembre de 2016.

Externo.

Acompanar al folleto de salida al Mercado Alternativo
Bursdtil (MAB) espafiol.

2.055.602.000€

(DOS MIL CINCUENTA'Y CINCO MILLONES,
SEISCIENTOS DOS MIL EUROS)

Nuestra opinién acerca del Valor de Mercado se basa
en el dmbito de trabajo y fuentes de informacién
descritas en el presente informe, y se ha basado en el
estudio  detallado de libres e
independientes realizadas a precios de mercado.

tfransacciones
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Conformidad con
Estdndares de
Valoraciéon

Valorador

Independencia

Conflicto de Interés

Fiabilidad

Para cumplir con la normativa del MAB, se proporciona
el siguiente rango de valor de las acciones de la

Sociedad.

Rango Bajo 1.987.637.110
Rango Central 2.055.602.375
Rango Alto 2.123.043.976

La valoracién se ha realizado de acuerdo con los
Professional Standards de Valoracién de la Royal
Institution of Chartered Surveyors (2012) “Red Book”.

Confirmamos que tenemos suficiente conocimiento del
Mercado Inmobiliario tanto a nivel local, como nacional,
y que poseemos las aptitudes y capacidades necesarias
para llevar a cabo la presente valoracién. En el caso de
que la valoracién haya sido llevada a cabo por mas de
un valorador en CBRE, podemos confirmar que dentro de
nuestros archivos guardamos un listado de estas
personas involucradas en el proyecto, conforme a las
indicaciones del Red Book.

la Sociedad ha sido valorada por un valorador
cualificado para los efectos de la valoracién de acuerdo
con los Estdndares de Valoracién y Tasacién de la RICS.

Los honorarios totales ingresados por CBRE Valuation
Advisory, S.A. (u otras compadias que formen parte del
mismo grupo de compafias en Espafia) de parte del
destinatario (u ofras compafias que formen parte del
mismo grupo de compaiias), incluidos los relativos a
esta instruccion, son menores al 5% del total de los
ingresos totales de la compafia.

No existe conflicto de interés.

El presente Informe debe ser empleado tan solo por la
parte a la que se dirige y al efecto especificado, por lo
que no se acepta responsabilidad alguna frente a
terceras partes en relacién a la totalidad o parte de sus
contenidos.
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Publicacion

Atentamente,

Les recordamos que no estd permitida la inclusiéon de la
totalidad, parte o referencia alguna a este informe en
ninguna publicacién, documento, circular o comunicado,
ni su publicacién, sin la previa autorizacién escrita por
parte de CBRE Valuation Advisory tanto en cuanto al
contenido como a la forma o contexto en que se
publicard.

No obstante lo anterior, este informe se podrd publicar
como anexo al Documento Informativo de Incorporacién
al MAB (DIIM) para la incorporacién de la Sociedad al
Mercado Alternativo Bursatil (MAB), siempre que se
refleje su contenido de forma integra.

Fernando Fuente

MRICS

Vicepresidente

RICS Registered Valuer 1223367
En nombre de:

CBRE Valuation Advisory, S.A.

T: +34 91 514 39 32
fernando.fuente@cbre.com

CBRE Valuation Advisory, S.A.
T: +34 91514 39 32
F:+ 34 91 556 96 90

W: www.cbre.es

Project Reference: VA17-0097

Daniel Zubillaga

MRICS

Director

RICS Registered Valuer 5607681
En nombre de:

CBRE Valuation Advisory, S.A.

T: +34 91 598 19 00

daniel.zubillaga@cbre.com
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BALANCES DE SITUACION DE LA SOCIEDAD A 31 DE

DICIEMBRE DE 2015 Y 2016

(Euros)

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado material
Instalaciones técnicas y ofro inmovilizado material
Inmovilizado en curso y anticipos
Inversiones inmobiliarias
Terrenos
Construcciones
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Créditos a empresas
Inversiones financieras a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Créditos a terceros
Otros activos financieros
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Existencias
Edificios adquiridos
Terrenos y Solares
Promociones en curso de ciclo largo de promocién
Promociones en curso de ciclo corto de promocién
Anticipos a proveedores
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios a largo plazo
Deudores varios
Personal
Activos por impuesto corriente
Otros créditos con las Administraciones Pdblicas
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Créditos a empresas
Otros activos financieros
Inversiones financieras a corto plazo
Instrumentos de patrimonio
Créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Otros activos financieros
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria
TOTAL ACTIVO
(*) Auditados

343.893.672
3.420.395
2.669.263
751.132
222.383.422
59.606.518
162.776.904
99.145.019
99.145.019
18.685.764
85.342
2.821.344
15.779.078
259.072
255.958.761
132.833.520
10.469.131
96.563.852
3.500.000
22.250.537
50.000
29.748.001
21.556.755
307.693
100.030
5.276.958
2.506.565
6.545.915

6.545.915

23.098.962
17.282.998
629.415
197.000
4.989.549
63.732.363
63.732.363
599.852.433

221.780.319
2.212.536
1.461.404
751.132
109.138.421
49.750.358
59.388.063
96.136.971
96.136.971
14.000.935
85.342
1.984.774
11.930.819
291.456
342.802.277
210.880.804
10.698.065
88.662.685
3.500.000
107.072.054
948.000
25.320.877
18.958.934
367.862
106.252
5.092.440
795.389
9.259.472
5.974.283
3.285.189
77.456.860
16.210.170
653.464
200.000
60.393.226
19.884.264
19.884.264
564.582.596
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(Euros)

PATRIMONIO NETO
Fondos propios
Capital
Capital escriturado
Reservas
Legal y estatutarias
Otras reservas
Resultado del ejercicio
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Otras provisiones
Deudas a largo plazo
Otros pasivos financieros
Pasivos por impuesto diferido
Periodificaciones a largo plazo
PASIVO CORRIENTE
Deudas a corto plazo
Oftros pasivos financieros
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Proveedores a corto plazo
Proveedores, empresas del grupo y asociadas
Personal (remuneraciones pendientes de pago)
Otras deudas con las Administraciones Piblicas
Anticipos de clientes
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO
(*) Auditados

449.803.298
449.803.298
52.000.000
52.000.000
332.340.893
613.032
331.727.861
65.462.405
120.368.780
108.017.604
108.017.604
15.596.354
15.596.354
520.571
-3.765.749
29.680.355
360
360
29.679.995
15.049.437
9.099.103
236.121
4.377.932
917.402
599.852.433

418.629.709
418.629.709
2.759.848
2.759.848
311.458.651
613.032
310.845.619
104.411.210
114.525.298
107.324.925
107.324.925
12.139.083
12.139.083
629.290
-5.568.000
31.427.589
360

360
31.427.229
11.635.863
13.639.348
238.845
2.494.724
3.418.449
564.582.596
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Cartera de propiedades ubicadas en Andalucia, Murcia y Madrid.

General de Galerias Comerciales SOCIMI SA
Parque Comercial La Cafada
Carretera de Ojén s/n 29600 Marbella

Fecha de valoracion: 31 de Diciembre de 2016
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CBRE se hara responsable en cuanto a lo referido en este informe hacia:

(i) Los destinatarios de este Informe; o

(if) Aquellas partes que previamente han recibido conformidad por parte de
CBRE para el uso del informe mediante la emision de una Reliance
Letter.

Este informe debe ser leido y entendido en su totalidad y nuestra compania
Unicamente se hara responsable de su contenido en tanto en cuanto a los
apartados y limitaciones de responsabilidad indicados en la pagina 18 de nuestro
informe. Les rogamos que por favor, de manera previa a realizar cualquier
actuacion en base a este informe, revisen esta informacion. En caso de que no sea
entendida, les recomendamos que cuenten con asesoramiento legal independiente.
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MURCIA'Y MADRD.

INFORME DE VALORACION

Fecha del Informe

Destinatario

La Propiedad

Descripcion de la
Propiedad

Destino de la
Propiedad

Instrucciones

Fecha de Valoracion

Calidad del Valorador

CBRE Valuation Advisory SA.
Edificio Castellana 200

P de la Castellana, 202 82
28046 Madrid

Switchboard + 34 91 598 19 00
Fax+ 34 91 556 96 90

15 de Marzo de 2017

General de Galerias Comerciales SA
Parque Comercial La Canada
Carretera de Ojén /n

29603 Marbella

Att: D. Ginés Ros Olivo

Cartera de propiedades inmobiliarias de la sociedad
General de Galerias Comerciales SA.

Cartera de propiedades inmobiliarias compuesta por 6
centros comerciales, suelo en 19 ubicaciones (urbanos
O urbanizables), 17 suelos rusticos, un edificio
comercial, naves, viviendas, locales, oficinas, garajesy
aprovechamientos urbanisticos, localizados
fundamentalmente en Andalucia.

Inversidn

Asesorar acerca del Valor de Mercado de la propiedad
a fecha de Valoracion conforme a nuestros términos y
condiciones de contratacion a fecha 23 de febrero de
2017 y adenda de 8 de Marzo de 2017, en base a
informe independiente de Due Diligence de titularidad,
contractual y urbanistica aportada por Martinez
Echevarria Abogados.

31 de Diciembre de 2016

Bxdterno
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Objeto de la
Valoracion

Valor de Mercado

Limitaciones

Adecuacion con los
estandares de
valoracion

Estimacion de valor de mercado de los inmuebles de
cara a constitucion de SOCIMI e incorporacion al
Mercado Alternativo Bursatil (MAB)

2.007.504.000€

(DO'S MIL SIETE MILLONES QUINIENTO S CUATRO
MILEUROS

Bxcluido IVA

Nuestra opinion acerca del Valor de Mercado se basa
en el Ambito de Trabajo y Fuentes de Informacion y en
las Condiciones Estandar de Valoracién adjuntas en el
presente informe, y se ha basado en el estudio
detallado de transacciones libres e independientes
realizadas a precios de mercado.

Hemos valorado las propiedades de manera individual,
y no hemos considerado ningun descuento o prima que
pudiese negociarse en el mercado de llevarse a cabo,
de manera simultanea, la comercializacién de parte o
de la totalidad del porfolio, bien en lotes, bien de
manera completa.

Hemos realizado mediciones sobre planos a escala de
los centros comerciales, en cualquier caso ho hemos
realizado mediciones in situ de las propiedades.

La valoracibn se ha realizado de acuerdo con los
Professonal Sandards de Valoracion de la PRoyal
Institution of Chartered Surveyors de enero de 2014
“Red Book”

Confirmamos que tenemos suficiente conocimiento del
Mercado Inmobiliario tanto a nivel local, como
nacional, y que poseemos las aptitudes y capacidades
necesarias para llevar a cabo la presente valoracion.

En el caso de que la valoracién haya sido llevada a
cabo por mas de un valorador en CBRE, podemos
confirmar que dentro de nuestros archivos guardamos
un listado de estas personas involucradas en el
proyecto, conforme a las indicaciones del Red Book.
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Consideraciones

Variaciones sobre los
Estandares de
Valoracion

Valorador

Independencia

Revelacion

Conflicto de Interés

Fiabilidad

Hemos realizado hipdtesis relacionadas con la
ocupacion, la comercializacion, el urbanismo, el estado
y las reparaciones de los edificios y solares —
incluyendo contaminacién del terreno y aguas
subterraneas — como se expone mas adelante.

Por lo tanto, si la informacion o las estimaciones sobre
las que se basa la valoracion se probasen incorrectas,
las cifras de valor podrian ser, consecuentemente,
errbneas y deberian ser reconsideradas.

Ninguna

La propiedad ha sido valorada por valoradores
cualificados para los efectos de la valoracidon de
acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion
de la RCS

Confirmamos que CBRE Valuation Advisory SA. (u
otras compafias que formen parte del mismo grupo de
companias en Espafia) no ha tenido relacion con la
propiedad ni con el prestatario durante los ultimos dos
anos. En consecuencia, los honorarios totales, incluidos
los percibidos por este proyecto por CBRE Valuation
Advisory SA. por parte de nuestro cliente son inferiores
al 5,00% de los ingresos totales de la compania.

CBRE Valuation Advisory SA. no ha realizado la
valoracion para este destinatario y uso previamente.

CBRE no ha prestado al destinatario de este informe
Servicios de Valoracion, Profesionales ni de Agencia.

Confirmamos que no hemos tenido relacion previa con
la propiedad, y que mantenemos copia de los
chequeos de conflict de interés que se han realizados.

B presente Informe debe ser empleado tan solo por la
parte a la que se dirige y al efecto especificado, por lo
que no se acepta responsabilidad alguna frente a
terceras partes en relacion a la totalidad o parte de sus
contenidos.
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MURCIA'Y MADRD.

Publicacidon

Atentamente,

Fernando Fuente

MRCS

Vicepresidente

RICS Registered Valuer
En nombre de:

CBRE Valuation Advisory SA.

T: +34 91 514 39 32
fernando.fuente@cbre.com

CBRE Valuation Advisory, SA.
T: +34 91 598 19 00
F:+ 34 91 556 96 90

W: www.cbre.es

Project Reference: VA17-0097

Report Version: Standard

Valuation Report template_2016

Espanol Final Verson

La publicacion o referencia a este informe no estara
permitida, a menos que contenga una referencia
suficientemente  actualizada relativa a cualquier
desviacibn sobre los Estandares de BEvaluacién y
Valoracion del Royal Institution of Chartered Surveyors
o0 a la incorporacion de las Consideraciones Especiales
de Valoracibn a las que se hace referencia
anteriormente.

Pablo Carnicero Andrés Moreno
MRCS
Director Jefe de Departamento

RICS Registered Valuer
For and on behalf of En nombre de:

CBRE \Valuation Advisory CBRE Valuation Advisory SA
SA

T: +34 91 514 38 46 T: +34 95 276 51 30

pablo.carnicero@cbre.com  andres.moreno@cbre.com
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DESGLOSE DE VALORES DE MERCADO

Patrimonio
Patrimonio C. C. MEDITERRANEO
Patrimonio P COMERCIAL NEVADA
Patrimonio LA CANADA
Patrimonio C. C. MATARO PARC
Patrimonio GRAN PLAZA
Patrimonio LASDUNAS
Patrimonio EDIFICIO COMERCIAL
Patrimonio NAVE INDUSTRAL
Patrimonio  HIPER-P COMERCIAL NEVADA

Avda. del Mediterraneo
Avda. de Las Palmeras
Ctra de Ojén, /n
C. Estrasburgo 5
Ctra del Alicun
Ctra. Del Ruerto a Sanlucar
Paza Antonio Banderas (FBanus)
Paraje el Hinojal

Avda. de Las Palmeras

ALMERA
ARMILLA
MARBELA
MATARO
ROQUETAS DE MAR
SANLUCAR DE BARRAMEDA
MARBELA
BO LLULLO S DE LA MITACI.

ARMILLA

ALMERA
GRANADA
MALAGA
BARCHONA
ALMERA
CADIZ
MALAGA
SEVILLA

GRANADA

19.380

108.350

73.638

34.625

53.026

59.875

1.000

74.600

17.249

98,16%
84,00%
93,7%
99,84%
92,71%
52,13%
0,00%
0,00%

0,00%

7.805.212

32.517.168

24.860.741

13.578.336

10.775.759

3.930.485

0

0

7.519.574
36.960.522
26.848.121
14.981.304
10.341.453

5.831.078

300.000
n/a

2.069.880

122.800.000
520.000.000
675.000.000
275.000.000
162.100.000
54.700.000
4.500.000
8.600.000

25.000.000

6.336

4.799

9.166

7.942

3.057

914

4.500

115

1.449
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Producto Terminado

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio
Patrimonio

Patrimonio

2 oficinasy 4 Flazas de Garaje
Vivienda Unifamiliar
1 Apartamento y una Haza de Garaje
Apartamento, Garaje y Trastero
6 Viviendas, 10 Garajesy 8 Trasteros
Dos Locales Comerciales
Apartamento y Dos Flazas de Garaje
Vivienda
3 Viviendas
3 Locales Comerciales y 20 Hazas de Garaje
3 Wiendas La Cafiada
1 vivienda y una plaza de Garaje, Granada

Vivienda unifamiliar Aislada

CL GOYA, 15
CL PEGUERNOS 12
URB. LOSJARDINESDE D. CAROS
URB. LAGARDEL ROSARO
EDIFICIO GRAN MARBHLA
AVDA. RCARDO SORANO, EDIF ESTHA |
EDIFICIO BVIBRUJO DE BANUS
AVDA. REINO DE ESPANA, ESQ. CL POLONIA

CL POLO MEDINA
AVDA. REINA VICTORA, 30
Parque Comercial La Cafiada

Faz del Campillo

Calle San Alfonso

MADRD
MADRD
MARBELA
MARBELA
MARBELA
MARBELA
MARBELA
ROQUETAS DE MAR
MURCIA
CARTAGENA
MARBELA
GRANADA

Las Gabias

MADRD
MADRD
MALAGA
MALAGA
MALAGA
MALAGA
MALAGA
ALMERA
MURCIA
MURCIA

MALAGA

GRANADA
GRANADA

240
442,25
139
218
857
759
281
100,42
458
3290
937,41
188

722

2.160.000
2.200.000
390.000
400.000
7.580.000
2.375.000
850.000
95.000
1.000.000
3.300.000
750.000
715.000
900.000

9000

4975

2.800

1.837

8.845

3.129

3.022

946

2.183

1.003

3.803

1.250



23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

43

44

45

46

47

48

49

50

Solar

Solar
Solar
Solar
Solar
Solar
Solar
Solar
Solar

Solar

Solar

Solar
Solar
Solar

Solar

Solar
Solar
Solar
Solar
Rustico
Rustico
Rustico
Rustico
Rustico
Rustico
Rustico

Rustico

Rustico
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Suelo

SOLAR- C.C. MEDITERRANEO.
AVDA. MEDITERRANEO

AVDA. AMERCA, 8 y 20
RAMBLA DE BENIPILA
ARROYO HEAL
AVDA. ANDALUCIA
AVDA. DE LAS PALMERAS
UPRVB-2 HVIRA SUR
JUNTO ARCO DE ENTRADA

JUNTO ALP COM. LA
CANADA

URB. ELPINARI. Parcela P4
(PVI2). URP R

URB. EL PNARI. Parcela P11
(PV12). URP A7

AVDA. RCARDO SORANO, 11
PUERTO BANUS

EL RODEO - NUEVA
ANDALUCIA

PARCHA COMERCIAL NUEVA
ANDALUCIA

EL ALICATE
SECTORC-1 EQUIP MATARO
CL ACISCLO DIAZ
SECTORHE.GRC
PARAJE LAS TERESAS
MIRAFLO RES
PJ LEONES SANTA ANA
PARTIDO DE LA CARRETA
NTRA. SRA. DE ANGUSTIAS
PJ BENEGRO
LAS CHAPAS

CTRA. DE SAN PEDRO A
RONDA

PJ GASTABOLSAS

ALMERA

ALCORCON
CARTAGENA
FUENGIROLA
GRANADA
ARMILLA
MARBHLA
MARBHLA

MARBELA

MARBELA

MARBHELA

MARBHELA
MARBELA

MARBELA

MARBELA

MARBHELA
MATARO
MURCIA
VILLENA

YECLA
ZARAGOZA
CARTAGENA

COIN

CENES DE LA VEGA

ARMILLA
MARBELA

MARBELA

MARIO S

ALMERA

MADRD
MURCIA
MALAGA
GRANADA
GRANADA
MALAGA
MALAGA

MALAGA

MALAGA

MALAGA

MALAGA
MALAGA

MALAGA

MALAGA

MALAGA
BARCHONA
MURCIA
ALICANTE
MURCIA
ZARAGOZA
MURCIA
MALAGA
GRANADA
GRANADA
MALAGA

MALAGA

JAEN

1.851

15.000

15.677

36.524

164.965

16.069

33.428

5.500

1.000

3.200

12.145

2.000

4.200

3.448

2.804

57.087

27.296

12.800

54.183

67.337

9.884

115.665

10.435

49.420

18.757

613.090

611.950

112.737

8432
41.755
16.436

25.710

16.714

1.100

626

2.376

5.555
2.000

805

1.402

8.563
17.440
21.862

66.167

3.468,46

34.700

40.380

11.505

10.488
40.113
2.892,79

24.290

16.714

1.100

428,77

10.410

1.375

25.710

1.402

17440

26.054

8.432

11.374

5.300.000

5.750.000

2.000.000

7.500.000
0

7.250.000

1.100.000
0

380.000

1.450.000

18.500.000
3.750.000

340.000

1.250.000

2.000.000
11.150.000
10.150.000

5.675.000

80.000
300.000
3.500.000
70.000
800.000
280.000
900.000

19.500.000

360.000

353

367

55

45

217

200

119

119

9.250

893

99

446

35

30,35

30

7

16

15

1

32

629

138

122

292

434

1.000

607

610

3.331

1.875

422

892

234

639

464

86

86,49

101



51

52

53

54

55

56

57

58

Rustico
Rustico
Rustico
Rustico
Rustico
Rustico
Rustico

Rustico
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PARAJE DE B PERCO MATARO BARCELONA 70.570 n'a -
PARTIDA FIGUERA MAJOR MATARD BARCELONA 20.024 n'a -
FINCA EL GALTERO LOSMARTINEZ MURCIA 2.219.789 -
CTRA. DEALICUN, SN ROQUETASDEMAR  ALMERA 2.712 -
La Algaida ROQUETASDEMAR  ALMERA 3.712
PJH JUEVES Sector Armilla Este ARVILLA GRANADA 13.099 -
LA TRNIDAD MAFBELLA MALAGA 209.154
ELRODEO (PRASA) MAFBELA MALAGA 111.219

2.125.000
1.000.000
14.550.000
49.000
0
790.000
3.500.000

3.900.000

30
50
6,55

18

60

35

10

n/a

n/a
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Aprovechamientos

59
60
61

62
63

Aprovechamientos
Aprovechamientos
Aprovechamientos

Aprovechamientos

Aprovechamientos

URPNG-16 B Ancon
URP RR5
URPSR12.13.14.15

URPVB-2
URP SR23

Marbella
Marbella
Marbella

Marbella
Marbella

6.616
48.172
15.583

1.800
102.220

PMm-2

UE-4

o o o

0
1.840.000
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AMBITO DE TRABAJO Y FUENTES DE
INFORMACION

Fuentes de Hemos realizado nuestro trabajo basandonos en la

Informacion informacion aportada por Martinez Echeverria
Abogados, que hemos considerado correcta y
completa:

¢ Due Diligence de titularidad

¢ Due Diligence Urbanistica Centros Comerciales
y suelos de Marbella

e PRevisoén licencias centros comerciales.

e Cuadros resumen contratos centros
comerciales.

Asimismo de parte de General de Galerias
Comerciales hemos recibido:

e Cuadros de inquilinos de activos en renta (rent
rolls)

o Facturas de renta y de gastos en centros
comerciales.

e Facturas de ingresos adicionales
e Hanos a escala de los centros comerciales.
e Informacién urbanistica adicional de activos

ubicados fuera de Marbella

La Propiedad Nuestro informe incluye un breve resumen de los
detalles de la propiedad objeto de valoracién en el
cual se ha basado la valoracion.

Inspeccion Todas las propiedades han sido inspeccionadas en el
trascurso de la valoracion.

Superficies No hemos realizado mediciones sobre las propiedades,
sino que hemos realizado comprobaciones sobre
planos a escala de las propiedades.

Cuestiones No nos ha sido facilitado ningun informe
Medioambientales medioambiental referido a la propiedad.
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Estado de
Conservacion

Urbanismo

Titulos, Tenencia y
Alquileres

No hemos realizado, ni tenemos constancia de la
existencia o del contenido de ninguna auditoria
medioambiental, investigacion, o estudio de suelos que
se haya llevado a cabo en la propiedad y que pueda
hacer patente la existencia de algun tipo contaminacion
en la misma.

No hemos llevado a cabo investigaciones referidas a
los usos pasados o0 presentes de la propiedad, ni a los
suelos vecinos, a fin de establecer la existencia de
contaminacion, por lo que hemos asumido que nho
existe ninguna en las inmediaciones.

No hemos llevado a cabo estudios sobre la propiedad,
puesto a prueba sus  senicios, realizado
investigaciones, inspeccionado la carpinteria, las partes
expuestas de la estructura que han sido cubiertas, no
expuestas, o inaccesbles, ni realizado investigaciones
encaminadas a determinar s se han empleado en la
construccion del inmueble materiales o técnicas
peligrosas, 0 s existen evidencias de ellas en alguna
parte de la propiedad. De esta manera, ho podemos
asegurar que la propiedad se encuentre libre de
defectos.

Hemos confiado en la Due Diligence preparada por el
despacho de abogados Martinez-Echeverria para todos
los centros comerciales y suelos ubicados en Marbella y
Costa del Sol.

Para el resto de activos hemos realizado consultas
independientes en el Departamento de Urbanismo de
las Administraciones Piblicas competentes.

La informacion referida a la titularidad y tenencia de las
propiedades es conforme a la informacion que nos ha
sido facilitada. Por lo general, no tenemos acceso a las
escrituras en las que se hace referencia. En el caso de
que nuestro informe haga referencia a escrituras,
arrendamientos o usufructos, esto representa nuestro
entendimiento de los mismos.

Hacemos especial hincapié, en que la interpretacién de
los documentos referidos a la titularidad (incluidas las
escrituras, contratos y acuerdos urbanisticos) es
responsabilidad de sus asesores legales.
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No hemos realizado investigaciones referentes a la
situacion financiera de los inquilinos. Hemos, no
obstante, reflejado nuestra opinidbn general de la
posible percepcion de los compradores acerca del
estatus financiero de los inquilinos.
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CONSIDERACIONES ESTANDARDE

VALORACION

Valores

Rentas

La Propiedad

La propiedad ha sido valorada bajo la hipo6tesis de
“Valor de Mercado”, que se define como:

Cuantia estimada por la que un bien o deuda podria
intercambiarse en la fecha de la Valoracion entre un
comprador dispuesto a comprar y un vendedor
dispuesto a vender, en una transaccion libre tras una
comercializacion adecuada, en las que las partes hayan
actuado con la informacion suficiente, de manera
prudente y sin coaccion.

En la valoracibn no se incluyen los gastos que
normalmente inciden en las operaciones de compra-
venta ni los posibles impuestos que pudiesen ser
aplicados en el momento de la venta. Los costes de
adquisicion no se han incluido en nuestra valoracion.

A efectos de valoracion, no han sido tenidos en cuenta
contratos de arrendamiento o acuerdos privados entre
companias del mismo grupo, asi como hipotecas,
obligaciones u otras cargas que pudiesen afectar a las
propiedades.

No hemos tenido en cuenta ninguna posible
subvencion de ningun gobierno europeo.

Los valores de renta indicados en nuestro Informe son
los considerados apropiados con el fin de asesorar
sobre nuestra opinién de valor de una propiedad, no
siendo necesariamente apropiados a otros efectos ni
obligatoriamente acordes con la definicion de Renta
de Mercado.

Donde fuese necesario, hemos considerado los
escaparates y salas de venta como partes integrales del
inmueble valorado.

Instalaciones del propietario como ascensores,
escaleras mecanicas, nucleos de climatizacion y
cualquier otro servicio comun, se han tratado como
partes integrales del inmueble y han sido incluidas en
nuestra valoracion.
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Cuestiones
Medioambientales

Estado de
Conservacion

Pantas procesadoras, maquinaria y cualquier
instalacion particular del inquilino han sido excluidas
de la valoracion.

Todas las mediciones, superficies y edades indicadas
en nuestro informe son aproximadas.

En ausencia de cualquier informacion que indique lo
contrario, hemos asumido que:

(@) la propiedad no estd contaminada ni se encuentra
afectada por ninguna ley medioambiental actual;

(b) cualquier proceso llevado a cabo en la propiedad
que esté sujeto a regulacion medioambiental esta
consentido por las autoridades competentes.

En el entorno de la propiedad pueden existir
equipamientos eléctricos de alto voltaje. La Sociedad
Espafiola de Proteccion Radiolégica establece que
pueden existir riesgos para la salud en circunstancias
particulares. Debido a esto, la percepcidbn publica
puede afectar a la comercializacion y el valor futuro de
la propiedad. Nuestra valoracion refleja nuestra
opiniobn actual del mercado y no hemos efectuado
ningun descuento debido a la posible presencia de este
equipamiento.

En ausencia de cualquier informacion que indique lo
contrario, hemos asumido que:

(a) el terreno no presenta condiciones extraordinarias,
ni hay presencia de restos arqueoldgicos que puedan
afectar la ocupacidon presente o futura de las
propiedades, su desarrollo o su valor;

(b) la propiedad esta libre de podredumbre, plagas y
defectos estructurales o vicios ocultos;

() no se han empleado en la construccién de la
propiedad, ni en posteriores alteraciones o0
ampliaciones, materiales actualmente conocidos como
peligrosos o deteriorados ni técnicas sospechosas,
incluyendo, pero no limitando, “Composite Panelling”;

y

(d) Los senicios, y cualquier control o software
asociado estan en funcionamiento y libres de defectos.
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Titulos, Tenencia,
Alquileresy
Urbanismo

De cualquier manera, hemos tenido en cuenta la
antigiedad y el estado de conservacion aparente de la
propiedad, s bien los comentarios sobre estos aspectos
mencionados en el Informe no pretenden expresar una
opiniébn o0 asesoria acerca del estado de las partes que
no se han inspeccionado, y esos comentarios no se
deberian tomar como s se hiciera una descripcion
implicita o una afirmacion sobre dichas partes no
ingpeccionadas.

En ausencia de cualquier informacion que indique lo
contrario, hemos asumido que:

(@) Las propiedades disponen de titulos de propiedad
adecuados para su comercializacion y se encuentran
libres de cargasy gravamenes;

(b) todos los inmuebles se han promovido bien con
anterioridad a cualquier regulacion urbanistica, bien
acorde con los actuales parametros de aplicacion, y se
benefician de una situacién acorde con la ordenacion
o de derechos de uso adquiridos para el uso actual;

(c) las propiedades no se encuentran afectadas
negativamente por futuras actuaciones urbanisticas o
trazados de carreteras;

(d) todos los inmuebles cumplen con los requisitos
legales referentes a proteccion contra incendios,
salubridad y cualquier otra medida de seguridad;

(e) los ocupantes de la propiedad sblo deberan incurrir
en costes menores o intrascendentes a fin de cumplir
con las disposiciones derivadas de la Ley de Integracion
Social para los Minusvalidos Fisicos.

(f) en las revisiones de renta 0 nuevos alquileres no se
tienen en cuenta las mejoras llevadas a cabo por los
inquilinos;

(9) los inquilinos haran frente a las condiciones de sus
contratos;

(h) no hay restricciones sobre el tipo de inquilinos que
pueda ocupar un inmueble que afecte negativamente
sobre el valor;
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(i) cuando fuese necesario, el traspaso de un contrato
por parte de un inquilino a otro de similar condicién no
sera rechazado por el propietario; y

() 1a superficie que se encuentre libre o alquilada entre
empresas del mismo grupo puede ser considerada
como susceptible de ser alquilada.

NOTALEGAL

Este informe de valoracion (el Informe) ha sido preparado por CBRE Valuation Advisory
S.A. (CBRE) de manera exclusiva para General de Galerias Comerciales (el Cliente) de
acuerdo con los términos de nuestra propuesta emitida a fecha 23 de febrero de 2017 y
adenda de 8 de Marzo de 2017 (la Instruccién). B Informe es confidencial y no debe ser
mostrado a ninguna tercera parte sin el consentimiento por escrito de CBRE CBRE ha
emitido este informe entendiendo que sera visto y empleado Unicamente por el Cliente,
no aceptando CBRE ninguna responsabilidad hacia una tercera parte a menos que
CBRE haya dado conformidad expresa por escrito a este respecto. En aquellos casos en
los que CBRE haya aceptado responsabilidad hacia una tercera parte diferente al
Cliente, esta responsabilidad no excedera en ningln supuesto aquella que se haya

acordado con el cliente en su carta de instruccion.

La limitacibn econémica de responsabilidad definida en la presente cldusula, y hacia
cualquiera de las partes, se aplicara cualesquiera las reclamaciones (extrajudiciales y/o
judiciales —civiles, penales, administrativas o de cualquier otro orden-) que se puedan
seguir frente a CBRE Valuation Advisory SA., no pudiendo exceder en ningln caso la

menor de:

e 25%del valor del inmueble al que nuestra Instruccién hace referencia en el
momento de emisién de la misma Instruccion; o
¢ 15.000.000€.

Ninguna de las Partes serd responsable frente a la otra por dafios indirectos o
incidentales con independencia de que estos se trajeren causa de un incumplimiento
contractual, negligencia o dolo en relacion con nuestra instruccion. Sn perjuicio de lo
anterior nada en el presente informe limitara la responsabilidad de las partes por dafios
y/0 perjuicios que no puedan ser excluidos en virtud de la legislacion aplicable
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Referencia 1 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Inmueble Centro Comercial Mediterraneo Ao Construccion 1998

Direccion Avda. Mediterraneo, SN Superficie Alquilable (m?) 19.380

Ciudad Almeria Plazas de Aparcamiento 1.513

Provincia Almeria Numero de Plantas (SR 2

Calificacion Global Localizacién Comunicaciones Estado Inmueble Calidades
2-Muy Buena Centro Ciudad 2-Muy Buena 2-Muy Buena 2-Muy Buena

Descripcion

La propiedad es un centro comercial ubicado en uno de los ejes principales que enlazan la zona norte de la ciudad de Almeria con el sur (puerto). Aimeria es la capital provincial
y tiene una poblacién cercana a los 200.000 habitantes. B centro se encuentra en un entorno de barrio nuevo con buenas comunicaciones y servicios, sumando la locomotora
de alimentacién (Alcampo), tiene una SBA superior a los 40.000 m?, no obstante, se excluye de la valoracion la superficie del hipermercado. B estado de conservacion del centro
y la exigencia en mantenimiento son buenos.

Hoy en dia la galeria del C.C. Mediterraneo, con 19.380 m? de SBA es el principal destino comercial de la ciudad en cuanto a mix de oferta de producto - marcas y calidad de
desarrollo.

Actualmente el centro comercial tiene menos del 2% de desocupacién (1,83%) y en él operan las marcas nacionales e internacionales més relevantes a nivel comercial (Mango,
Grupo Inditex, Cortefiel, H&M, etc.) asi como hay un buen mix de restauracion (Mc Donald's, Foster's Hollywood, Burguer King, 100 Montadiotos etc.) y ocio (multicines). Los
cinco operadores que representan el 33% de los ingresos atuales son H&M, Multicines, Blanes, Desigual y Zara con rentas anuales comprendias entre 350.000€ y 650.000€
aproximadamente.

Superficies Renta Contractual Renta de Mercado
Superficie (m?) n° locales % Superficie Renta Bruta (€ m?/ mes) I\FIIIZ T;gz (€ m2/mes) % R Mercado
O cupados 19.024 104 98,16% €7.805.212 €34,19 €7.195.773,00 €31,562 95,69%
Vacios 356 6 1,84% - - €323.801,00 €75,80 4,31%
Totales 19.380 110 100,00% €7.805.212 €34,19 €7.519.574 €32,33 100,00%

* las superficies vacias corresponden a locales de tamafio pequefio con rentas unitaria €/ m2/mes elevadas.

Desventajas
Planta segunda zona mas fria del centro.
Competencia en marcas centro ciudad.
Las renovaciones o nuevos contratos ajustan levemente la renta promedio.

Ventajas
Buenos accesos por la A-7 y N-340.
Buena comunicacién con el aeropuerto.
Buena dotacion de plazas de aparcamiento.
Buena visiblidad y acceso en la ciudad.
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Rentas Ofertadas A Oferta (Edificios en Renta) N Absorcién Bruta &
Concesiones A Demanda (Edificios en Renta) A Absorcion Neta o
Rentas Netas A Solicitudes en Agencia A O utlook (O cupantes) A
Rentabilidades
Centros Prime 5,25% 5,25% 5,00% 4,50% 4,50% L d
Centros Secundarios 6,50% 6,50% 6,50% 6,25% 6,25% N
Centros Provinciales 6,50% 6,50% 6,25% 6,25% 6,25% &

O peraciones comparables de Inversion

Precio (millonesde  Rentabilidad

Fecha Zona Transaccion Superficie (m?) 9 (% yield)

Comentarios
Centro comercial situado en las
cercanias de la autovia M-50. Este
centro fue comprado por KKRcon una
ocupacion del 97%. Los principales
operadores son Carrefour, Media
Markt, Merkal y The Style O utlets.

Q4-2016 Getafe Nassica 50.200 140,0 -

B alto precio pagado por Deutsche
AWM esta justificado debido a la
localizacion "prime" del centro. Los

principales inquilinos de este centro

son FNAC, Media Markt, Zara y
H&M.

Q3-2016 Barcelona Diagonal Mar 62.451 495,0 <4.5%

Centro comercial localizado en Hche
con inquilinos como Primark e Inditex.
Este centro comercial tiene una
presencia importante de restauracion.

Q2-2016 Hche L'Aljub 31.000 115 6,00%

Conclusiones Mercado de Inversion

B afio 2016 se ha caracterizado por un fuerte apetito inversor en todos los tipos de activos "retail", tanto aquellos "prime" como otros secundarios y locales, junto a parques de
medianas, grandes elementos comerciales y carteras de supermercados. B maximo interés se ha centrado en adquirir los escasos activos "prime" que quedan en el mercado. Esto,
junto a los bajos ratios de interés y costes de capital ha provocado una compresion en cuanto a rentabilidades. Con la compra del centro comercial Diagonal Mar se ha creado
un precedente en el mercado para activos "prime" con potencial de reposicionamiento y prevision de aumento de rentas, fijando un referente en cuanto a rentabilidad inicial del
4.5%. Las rentabilidades de los centros comerciales con ubicacion secundaria también se han ajustado desde 2015 hasta el cuarto trimestre de 2016 y aquellos activos
localizados en ciudades secundarias (s6lo aquellos dominantes en sus areas de atraccion), han alcanzado rentabilidades del orden del 6.25%.

Con relacion a la financiacion bancaria, los terminos y condiciones han mejorado considerablemente durante los afios 2015 y 2016. H valor financiado se movié entorno al 60%
para activos "prime" y sobre el 50- 60% para activos secundarios, dependiendo de sus caracteristicas. Ademas de los centros con ingresos consolidados, la financiacion de
operaciones de mayor riesgo, como son la de centros comerciales en construccion o en proyecto vuelve a estar activa.

Para estimar la renta de mercado para el Centro Comercial Mediterraneo hemos tenido en consideracion los ultimos contratos de alquiler cerrados ademés de tener en cuenta

los centros comerciales con caracteristicas similares vendidos en los dltimos afios. Por otro lado, hemos aplicado rentas de mercado en funcion de la superficie de los locales asi
como de la ubicacion y visibilidad dentro de la zona comercial.
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Valoracion Actual

Metodologia DCF
Valor Bruto €126.615.152
Capex €0
Costes Adqusicion -€3.815.152
Valor de Mercado €122.800.000
Valor de Mercado (€' m?) €6.336,43
Renta Contractual €7.805.212
Renta Contractual (€ m?/mes) €34,19
Renta Neta (Ano 1) €7.896.750
Renta de Mercado Bruta €7.519.574
Renta de Mercado (€ m?/mes) €32,33
Gross Initial Yield 6,36%
Net Initial Yield 6,24%
Rentabilidad a Renta de Mercado 6,12% (Renta de mercado/ valor de mercado)
TIRIRR 8,00%
Rentabilidad Salida 6,00%
Cashflow Summary
Ao 1 Ao 2 Ao 3 Ano 4 Ano 5
Ingresos por Renta €7.911.688 €8.214.059 €8.490.041 €8.326.424 €8.150.808
Otros Ingresos €386.361 €392.334 €398.791 €406.120 €414.243
Costes O peracionales -€401.299 -€565.520 -€622.818 -£586.980 -€583.981
CAPEX €0 €0 €0 €0 €0
Net Cash Flow €7.896.750 €8.040.873 €8.266.014 €8.145.564 €7.981.070
Running Yield (Con Capex) 6,24% 6,35% 6,53% 6,43% 6,30%
Running Yield (Sin Capex) 6,24% 6,35% 6,53% 6,43% 6,30%
Puntos Clave/ Comentarios

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos
que generara la propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un valor de salida de la propiedad al final de dicho periodo (capitalizacién directa). Los
flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo” considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor
Neto Actual representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipbtesis
adoptadas en el modelo. Hemos trabajado un escenario que nos devuelva una rentabilidad incial acorde con las transacciones comentadas en el apartado de mercado.

Creemos que la propiedad seria atractiva para gran parte de inversores en producto de estas caracteristicas. La prevision en las rentas es que puedan comprimirse ligeramente a
corto plazo, pero con una tendencia muy estable a futuro. B centro dispone de un grado de ocupacion atractivo. En la inspeccion realizada el afio pasado comprobamos el buen
estado de conservacion y exigencia en manteniento realizado por la propiedad. En general consideramos que dado el mix comercial y de ocio actual, asi como el
posicionamiento como destino comercial en el area es bueno.

Respecto a la competencia, en el entorno inmediato no hay una zona comercial con el mix comercial de restauraciéon y ocio que ofrece actualmente C.C. Mediterraneo. Las
referencias comerciales mas proximas son Parque comercial Viapark (Vicar), C.C. Gran Paza (Poquetas), C.C. Capo (B Hido) y Parque Comercial Mojacar (Mojacar). Cabe
destacar la proxima apertura del Centro Comercial y Parque de Medianas Torrecardenas en la misma ciudad de Aimeria, en construccién, con una SBA de aprox. 68.000 m2 que
pretende convertirse en referente en la zona.
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Referencia 2 Fecha de Valoracién 31/12/2016

Inmueble Centro Comercial Nevada Ao Construccion 2016

Direccién Calle Hipécrates s/n Superficie Alquilable (n?) 109.486

Ciudad Armilla Plazas de Aparcamiento 6.000

Provincia Granada Numero de Plantas ('R 2

Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado Inmueble Calidades
2-Muy Buena Periferia 1-Excelente 1-Excelente 1-Excelente

Descripcion

H centro comercial se situa a pié de la autovia A-44 (Serra Nevada-Costa Tropical) en el término municipal de Armilla, a escasos 4 kilémetros del centro de Granada, con una
excelente visibilidad desde la carretera de enlace con Serra Nevada. B centro fue inagurado en Noviembre de 2016 y a fecha de valoracién (31.12.2016) su ocupacion es del 84%
y tiene como foco de atraccion a las poblaciones de las provincias de Granada y Jaén.

Morfolégicamente, el edificio se distribuye en una planta de sétano destinada a uso aparcamiento y dos plantas sobre rasante de uso comercial, ademés de una "mediana" ocupada
por Leroy Merlin. Las dos plantas sobre rasante se encuentran divididas funcionalmente entoro a cuatro "plazas’. La planta baja cuenta con marcas como Adidas, Sprinter o A Loja do
Gato Preto. En primavera se esperan en esta planta baja las aperturas de Primark, que por sus caracteristicas se configurara como la segunda mayor tienda de este operador en
Espafa, con cerca 7.000 metros cuadrados, y de Media Market, operador tecnoldgico de referencia. Ambas aperturas generaran dos "anclas' para el centro que contribuiran a
ampliar su numero de visitantes y cuyo efecto sera mas positivo, si cabe, dado que el centro ain no dispone de hipermercado, que actie como reclamo, sobre todo los dias entre
semana.

En la planta segunda se han implantado la mayoria de tiendas de moda. En esta planta primera, junto encima de Pimark se sitia Fnac. En el ala derecha, justo sobre el futuro
hipermercado su ubica la zona de restauracion y ocio, donde encontramos bares, restaurantes, cines 'y un lugar de ocio para nifios.

En cuanto a su competencia directa, destacamos los centros comerciales Alameda y Kinepolis (Pulianas), Alhsur (La Zubia) y Serrallo Flaza (Granada), en cualquier caso por
ubicacion y por el mix de inquilinos se trata del centro principal de Granada.

Superficies Renta Contractual Renta de Mercado
Superficie (m?) n° unidades % Superficie Renta Bruta (€ m?mes) Renta de Mercado (€ m?mes) % R Mercado
O cupados 91.882 200 83,92% €32.517.168 €29,49 €30.870.330 €28,00 83,52%
Vacios 17.604 48 16,08% - - €6.090.192 €28,83 16,48%
Totales* 109.486 248 100,00% €32.517.168 €29,49 €36.960.522 €28,13 100,00%

* Unidades totales incluidos cuartos de almacén

Excelente acceso desde la A-44 Se trata de un centro de una elevada superficie por lo que puede resultar
Excelente visiblidad desde la carreteras compleja su plena ocupacion.

Centro comercial de nueva construccion con altas calidades

Buena dotacion de plazas de aparcamiento en una sola planta



Rentas Ofertadas AN
Concesiones AN
Rentas Netas AN

Rentabilidades

Centros Prime
Centros Secundarios

P. Medianas (prime)

O peraciones comparables de Inversion

Fecha Zona
Q4-2016 Getafe
Q3-2016 Barcelona
Q2-2016 Hche

Oferta (Edificios en Renta)

Demanda (Edificios en Renta)

Solicitudes en Agencia

5,25%

6,50%

6,50%

Transaccion

Nassica

Diagonal Mar

LAljub

5,25%
6,50%

6,50%

Superficie (m?)

50.200

62.451

31.000

5,00%

6,50%

6,25%

Precio (millones de
€

140,0

495,0

115

Absorcion Bruta &
Absorcion Neta o
O utlook (O cupantes) A
4,50% 4,50% &
6,25% 6,25% \J
6,25% 6,25% &
Rentabilidad .
(% yield) Comentarios

Centro comercial situado en las
cercanias de la autovia M-50. Este
centro fue comprado por KKRcon una
) ocupacion del 97%. Los principales
operadores son Carrefour, Media
Markt, Merkal y The Style Outlets.

H alto precio pagado por Deutsche
AWM esté justificado debido a la

<4.5% localizacion "prime" del centro. Los
principales inquilinos de este centro

son FNAC, Media Markt, Zara y H&M.

Centro comercial localizado en Hche

6.00% con inquilinos como Primark e Inditex.

Este centro comercial tiene una
presencia importante de restauracion.



Conclusiones Mercado de Inversion

H afio 2016 se ha caracterizado por un fuerte apetito inversor en todos los tipos de activos "retail", tanto aquellos "prime" como otros secundarios y locales, junto a parques de
medianas, grandes elementos comerciales y carteras de supermercados. H méaximo interés se ha centrado en adquirir los escasos activos "prime" que quedan en el mercado.

Con relacion a la financiacién bancaria, los terminos y condiciones han mejorado considerablemente durante los afios 2015 y 2016. B valor financiado se movi6 entorno al 60%
para activos "prime" y sobre el 50- 60% para activos secundarios, dependiendo de sus caracteristicas. Ademas de los centros con ingresos consolidados, la financiacion de
operaciones de mayor riesgo, como son la de centros comerciales en construccion o en proyecto vuelve a estar activa.

Todo lo anterior ha provocado una compresion en cuanto a rentabilidades. Con la compra del centro comercial Diagonal Mar se ha creado un precedente en el mercado para
activos "prime" con potencial de reposicionamiento y prevision de aumento de rentas, fijando un referente en cuanto a rentabilidad inicial del 4.5%.

Las rentabilidades de los centros comerciales con ubicacion secundaria también se han ajustado desde 2015 hasta el cuarto trimestre de 2016 y aquellos activos localizados en
ciudades secundarias (solo aquellos dominantes en sus areas de atraccion), han alcanzado rentabilidades del orden del 6.25%.

En cuanto al centro comercial valorado y en el momento actual, un posible inversor tendria en cuenta factores que penalizarian la rentabilidad incial tales como la ausencia de
hipermercado que actie como ancla en los dias de diario, unido la reciente apertura del centro que hace que no se pueda tener una vision cierta en cuanto a la estabilizacion de
rentas, evolucion de las bonificaciones o tendencia histérica en cuanto al nimero visitantes.

Valoracion Actual
Metodologia DCF
Valor Bruto €535.964.000
Capex €0
Costes Adqusicién -€15.964.000
Valor de Mercado €520.000.000
Valor de Mercado (€ m?) €4.749

Renta Contractual €32.517.168

Renta Contractual (€ m?/mes) €25
Renta Neta (Afio 1) £26.160.283
Renta de Mercado Bruta €36.960.522

Renta de Mercado (€ m?/mes) €28
Gross Initial Yield 6,25%
Net Initial Yield 5,03%
Rentabilidad a Renta de Mercado 7,11%
TIRIRR 8,50%
Rentabilidad Salida 6,25%



Cashflow Summary
Ao 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4 Afo 5
Ingresos por Renta €33.876.029 €38.038.710 €40.474.189 €41.152.205 €41.973.698
Oftros Ingresos €799.247 €802.903 €810.932 €819.042 €830.986
Costes O peracionales (incluidas bonificaciones) -€4.635.059 -€4.424.714 -€5.829.588 -€5.301.568 -€5.274.149
CAPEX €0 €0 €0 €0 €0
Net Cash Flow €30.040.217 €34.416.899 €35.455.533 €36.669.679 €37.530.535
Running Yield (Con Capex) 5,78% 6,62% 6,82% 7,05% 7,22%
Running Yield (Sin Capex) 5,78% 6,62% 6,82% 7,05% 7,22%
Puntos Clave/ Comentarios

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Fujos de Caja”, para ello nos hemos basado en una prediccién de los probables ingresos netos que
generara la propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un valor de salida de la propiedad al final de dicho periodo (capitalizacion directa). Los flujos de
caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo” considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor Neto Actual
representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipétesis adoptadas en el
modelo. Hemos trabajado un escenario que nos devuelva una rentabilidad inicial acorde con las transacciones comentadas en el apartado de mercado.

B centro fue inagurado a finales de 2016 y actualmente posee un volumen importante de rentas bonificadas, de cara a ayudar a los inquilinos a su implantaciéon en el centro.
Entendemos que una vez el centro esté consolidado y en funcionamiento la locomotora de alimentacion estas bonificaciones descenderan considerablemente, resultando un producto
muy atractivo para un potencial inversor. Las rentabilidades obtenidas para los afios 2 y 3 muestran que el centro, una vez consolidado, se ubicaria dentro de la horquilla de "yields'
entorno al 6.5%, correspondiente a aquellos centros "dominantes en su entorno".



Referencia 3
Inmueble Centro Comercial La Cafiada
Direccién Crtra de Ojén
Ciudad Marbella
Provincia Malaga
Calificacion Global Localizacion

1-Excelente Periferia
Descripcion

Comunicaciones

1-BExcelente

Fecha de Valoracién
Ano Construccion
Superficie Alquilable (n?)
Plazas de Aparcamiento
Numero de Plantas ('R

Estado Inmueble

1-Excelente

31/12/2016

1997
72.792
3.500
2

Calidades
1-Excelente

Valoramos uno de los centros comerciales de referencia en Espafia por importancia y atraccion de visitantes. Se situa en la parte norte de Marbella, donde convergen tanto la ronda
de circunvalacion de Marbella como el final de los peajes desde la costa este (Fuengirola, Calahonda, Mijas) como Oeste (Manilva, Estepona). Su ubicacion en un punto central de
la Costa del Sol hace que el area de influencia llegue desde Mijas por el este hasta Manilva por el oeste con un escaso nivel de competencia de otros centros comerciales. B area de
influencia cuenta con una poblacion registrada de aproximadamente 500.000 habitantes, en cualquier caso, existe un gran nimero de residentes no registrados y la poblacién

estacional se multiplica durante la temporada alta.

Respecto del centro comercial cuenta con una galeria comercial en torno a un hipermercado Alcampo y cuatro medianas comerciales. La Galeria cuenta con 162 inquilinos y una

SBA de 52.847 m2. B parque de medianas cuenta con cuatro operadores y una SBA de 19.830 m2.

B centro comercial tiene una ocupacion casi plena con operadores de las primeras marcas que compiten por espacio en el centro.
Arquitectonicamente cuenta con dos plantas sobre rasante y una subterranea de aparcamiento.
B porcentaje de vacio actual es temporal por un local que esté en proceso de comercializacion, pendiente de licencias.

Superficies
Superficie (m?) n° unidades % Superficie
O cupados 69.088 181 93,73%
Vacios 4.623 6 6,27%
Totales 73.711 187 100,00%

* Unidades totales incluidos cuartos de almacén

Ventajas
Plena ocupacién, falta de espacio alquilable.
Altas rentas
Escasa competencia dentro del area de influencia
Alto poder adquisitivo en el area de influencia

Renta Contractual

Renta Bruta

€25.482.881

€25.482.881

Renta de Mercado
(€ m2mes) Renta de Mercado
€30,74 €24.860.741,04
- €1.365.240,00
€30,74 £26.225.981
Desventajas

Escasez de plazas de aparcamiento.

(€' m?mes)

€29,99

€24,61

£29,65

% R Mercado

94,79%

5,21%

100,00%



Rentas Ofertadas

Concesiones

Rentas Netas

Rentabilidades

Centros Prime

Centros Secundarios

P. Medianas (prime)

O peraciones comparables de Inversion

Fecha

Q3-2016

Q2-2016

Q2-2016

Oferta (Edificios en Renta)

Demanda (Edificios en Renta)

Solicitudes en Agencia

5,25% 5,25%
6,50% 6,50%
6,50% 6,50%
Transaccion Superficie (m?)
Diagonal Mar 62.451
Manoteras 12.000
L'Aljub 31.000

5,00%

6,50%

6,25%

Precio (millones de
€

495,0

28,8

115

Absorcion Bruta &
Absorcion Neta o
O utlook (O cupantes) A
4,50% 4,50% x4
6,25% 6,25% N
6,25% 6,25% &
Fb;r;;"ﬁ;d Comentarios
H alto precio pagado por Deutsche
AWM esta justificado debido a la
<4.5% localizacion "prime" del centro. Los

8,00%

6,00%

principales inquilinos de este centro
son FNAC, Media Markt, Zara y H&M.

Este CC presenta un 98%de
ocupacién. B motor de este centro es
el cine, operado por Grupo Cinesa. En
este centro tiene también peso
especifico la restauracion (Foster’s
Hollywood, Vipsy La Tagliatella).

Centro comercial localizado en Hche
con inquilinos como Primark e Inditex.
Este centro comercial tiene una
presencia importante de restauracion.



Conclusiones Mercado de Inversion

B afio 2016 se ha caracterizado por un fuerte apetito inversor en todos los tipos de activos "retail", tanto aquellos "prime" como otros secundarios y locales, junto a parques de
medianas, grandes elementos comerciales y carteras de supermercados. H méaximo interés se ha centrado en adquirir los escasos activos "prime" que quedan en el mercado.

Con relacion a la financiacién bancaria, los terminos y condiciones han mejorado considerablemente durante los afios 2015 y 2016. B valor financiado se movi6 entorno al 60%
para activos "prime" y sobre el 50- 60% para activos secundarios, dependiendo de sus caracteristicas. Ademas de los centros con ingresos consolidados, la financiacion de
operaciones de mayor riesgo, como son la de centros comerciales en construcciéon o en proyecto vuelve a estar activa.

Todo lo anterior ha provocado una compresion en cuanto a rentabilidades. Con la compra del centro comercial Diagonal Mar se ha creado un precedente en el mercado para
activos "prime" con potencial de reposicionamiento y prevision de aumento de rentas, fijando un referente en cuanto a rentabilidad inicial del 4.5%.

Las rentabilidades de los centros comerciales con ubicacion secundaria también se han ajustado desde 2015 hasta el cuarto trimestre de 2016 y aquellos activos localizados en
ciudades secundarias (solo aquellos dominantes en sus areas de atraccion), han alcanzado rentabilidades del orden del 6.25%.

Como hemos dicho con anteriorioridad, el centro comercial "La Cafiada" es uno de los centros "Prime" de Espania, junto a al CC La Vaguada, en Madrid, los CC La Maquinista y La

Gavia en Barcelona y el CC Puerto Venecia en Zaragoza. Estos centros "prime" son enormemente atractivos para un inversor tipo "Core" con una estrategia de ratios
riesgo/ rentabilidad muy moderados.

Valoracion Actual

Metodologia DCF
Valor Bruto €694.035.000
Capex €0
Costes Adqusicion -€19.035.000

Valor de Mercado

£675.000.000

Valor de Mercado (€' m?) €9.273

Renta Contractual €25.482.881

Renta Contractual (€ m?/mes) €29
Renta Neta (Afo 1) €27.791.070
Renta de Mercado Bruta €26.225.981

Renta de Mercado (€ m?/mes) €30
Gross Initial Yield 3,78%
Net Initial Yield 4,12%
Rentabilidad a Renta de Mercado 3,89% (Renta de mercado/ valor de mercado)
TIRIRR 7,00%
Rentabilidad Salida 4,15%



Cashflow Summary
Ao 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4 Afo 5
Ingresos por Renta €25.346.869 €27.404.806 €27.676.966 €28.588.960 €29.086.858
Otros Ingresos €3.474.097 €3.545.236 €3.600.717 €3.653.642 €3.712.570
Costes O peracionales -€522.754 -€931.086 -€829.435 -€841.783 -€865.023
CAPEX €0 €0 €0 €0 €0
Net Cash Flow €28.298.212 €30.018.956 €30.448.248 €31.400.819 €31.934.405
Running Yield (Con Capex) 4,19% 4,45% 4,51% 4,65% 4,73%
Running Yield (Sin Capex) 4,19% 4,45% 4,51% 4,65% 4,73%
Puntos Clave/ Comentarios

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Fujos de Caja”, para ello nos hemos basado en una predicciéon de los probables ingresos netos que
generara la propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un valor de salida de la propiedad al final de dicho periodo (capitalizacion directa). Los flujos de
caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo” considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor Neto Actual
representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipétesis adoptadas en el
modelo. Hemos trabajado un escenario que nos devuelva una rentabilidad inicial acorde con las transacciones comentadas en el apartado de mercado.

Para realizar nuestra estimacion de Renta de Mercado, hemos tenido en cuenta transacciones comparables en el mercado, asi como del analisis de rentas del propio centro. La renta
neta es superior a la bruta ya que la renta bruta Unicamente contempla renta de locales, y genera muchos ingresos adicionales: renta variable, asi como canones de entrada y mall
income. B centro consigue recuperar la mayor parte de los gastos comunes de los inquilinos.

Hemos asumido que las locales con contratos por debajo de renta de mercado iran alcanzando dichos valores en la finalizacion de dichos contratos.

Estimamos que se trata de un centro comercial prime que despertaria un gran interés en el mercado por parte de posibles compradores.

Observamos una evolucion anual de "yields' muy constante en una cifra entorno al 4.5%, fruto de la estabilidad que presentan las rentas y la casi plena ocupacion del centro.



Referencia

Inmueble

Direccion

Ciudad

Provincia
Calificacion Global

3-Buena

Descripcion

4
Centro Comercial Matar6 Park
Calle Estrasburgo 5

Matard

Barcelona

Localizacién

Periferia

Fecha de Valoracion
Ano Construccion
Superficie Alquilable (m?)
Plazas de Aparcamiento
Numero de Plantas (¥R

Comunicaciones

2-Muy Buena

Estado Inmueble

4-Media

31/12/2016
2000
34.625
3.900
2

Calidades
3-Buena

B edificio en cuestion, es un centro comercial situato en la parte norte de la ciudad de Mataro, al noroeste de la circunvalacién de la ciudad, la Ronda Matar6 (C-32). Esta via es la principal
conexion de la ciudad de Barcelona con la zona de la costa norte catalana, por lo que existe gran cantidad de paso vehiculos por ella.
Se trata de una construccion que cuenta con dos plantas sobre rasante y dos subterraneas. Las plantas superiores cuentan con accesos peatonales debido al desnivel de cota que salva la
arquitectura de la propia construccion.
B edificio, de planta sencilla, formado por un cuerpo principal y dos alas laterales que rodean y abrazan el supermercado Alcampo, no objeto de esta valoracion, sigue un recorrido lineal
desde su entrada suroeste, alrededor pequefios espacios alquilables, contando con las zonas alquilables de mayor tamano en las alas laterales antes mencionadas.

En cuanto a la planta superior, se dispone en una de las alas, la zona de ocio, con cines y restaurantes, y en la otra, una zona de tiendas retail, estando la parte de conexion de las dos alas
al aire libre. En las dos plantas bajo rasante , destinadas en su mayoria a aparcameinto, existen tambien algunas zonas para ocupantes con grandes necesidades de espacio.

Superficies
Superficie (m?)
O cupados 34.568
Vacios 57
Totales 34.625

Ventajas
Buenos accesos por la C-32.

n° plazas % Superficie
3.900
0
3.900 100,00%

Plena ocupacion, falta de espacio alquilable.
Buena dotacion de plazas de aparcamiento.

Altas rentas.

Renta Contractual

Renta de Mercado

Renta Bruta €m) Renta de Mercado

€13.578.336 €32,73 €14.975.979

- - £€5.325

€13.578.336 €32,73 €14.981.304
Desventajas

Falta de espacio para alquilar.
Notable diferencia entre las rentas que pagan unos y otros inquilinos.
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€36,10

% R Mercado
€36,10 99,96%
€93,42 0,04%
99,96%



Rentas Ofertadas d Oferta (Edificios en Renta) \J Absorcién Bruta L d
Concesiones A Demanda (Edificios en Renta) A Absorcion Neta =4
Rentas Netas A Solicitudes en Agencia d O utiook (O cupantes) d
Rentabilidades
Centros Prime 5,25% 5,25% 5,00% 4,50% 4,50% L d
Centros Secundarios 6,50% 6,50% 6,50% 6,25% 6,25% \J
Centros Provinciales 6,50% 6,50% 6,25% 6,25% 6,25% L d

O peraciones comparables de Inversion

Precio (millones de Rentabilidad

Fecha Zona Transaccion SBA (m?) 9 (% yield)
‘o

Comentarios

Esta operacion, cerrada por Deutsche Bank por
casi 500 M€, marca claramente el nivel de
Q32016 Barcelona Diagonal Mar 61.400 493 < 4.50% yields prime de centros comerciales. Con una
superficie superior a 60.000 m?2, representa una
repercusion cercana a los 8,000€/ m2.

Es un buen ejemplo de transaccion, reciente de
un c.c. prime de grandes dimensiones, situado
a las afueras de Madrid. Tiene una ocupacion
Q12017 Madrid Xanadu 119.386 527 < 4.50% cercana al 100%Yy con un buen mix de
diferentes tipos de inquilinos. Destaca por tener
una gran presencia en cuanto a ocio (por j. la
pista de esqui).

Es un prime shopping center, en una
de las mejores zonas residenciales de
Madrid. B activo esta al 100%
ocupado.Es
uno de los centros dominantes de su
zona.

Q22015 Madrid Zielo 14.000 71 c. 5.25%

Conclusiones Mercado de Inversion

B mercado de retail investment de Espafia muestra una situacion de total recuperacion, con maltiples compras con un sucesivo aumento en la confianza que queda reflejado en las bajadas
de las primas de riesgo de las yields del mercado. H mercado espafiol muestra una gran fortaleza en estos momentos, y el buen producto, en cuanto a centros comerciales se refiere,
escasea. Todo esto ha comprimido las prime yields, que se sitiian en torno al 4.50%Ha exisitido una gran presion y demanda por esta clase de activos que ha dejado maltiples operaciones
a lo largo del afio 2016.

B voumen de inversion en centros comerciales en 2016 ha ido claramente al alza, alcanzando los 2,997 M€, que incluyen 30 operaciones. En el incio de afio 2017 se esperaba una bajada
del volumen de inversion comparado con 2016, pero el afio ha empezado con la gran operacion del centro comercial Xanadu, que ha supuesto una inverison de 527M<€.

Destaca también la operacion de Diagonal Mar, comprado por Deutsche Bank a Northwood por €493M, consiguiendo una rentabilidad inicial aproximada del 4.15% (aunque es cierto que
esta previsto conseguir un aumento de la superficie de ventas y por tanto una mejora de la rentabilidad en el medio plazo). Esta operacion ha comprimido obviamente las yields de los
centros comerciales prime en Espafia.

En la tabla superior se pueden observar diferentes transacciones de centros comerciales. La primera referencia es la de Diagonal Mar, ya ampliamente comentada. La segunda es la
transaccion cerrada por Intu del centro comercial Xanadu. También consigui6é una rentabilidad inicial por debajo del 4.5%, siguiendo con esta tendencia de compresion de yields. Aunque
también existe un potencial importante de incremento de rentas a corto medio-plazo que permitiria mejorar la rentabilidad del centro al inversor. Los niveles de rentas son bastante inferiores
a los de Diagonal Mar, lo que explica una repercusion bastante inferior, en torno a los 4,500€/m2. Finalmente destacamos una operacion realizada también en Madrid del centro comercial
Zielo, que cuenta con una rentabilidad en torno al 5.25%y se encuentra 100% ocupado.
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Valoracién Actual

Metodologia DCF
Valor Bruto €283.442.500
Capex €0
Costes Adqusicion -€8.442.500
Valor de Mercado €275.000.000
Valor de Mercado (€ m?) €7.942,24
Renta Contractual €14.759.104
Renta Contractual (€ m?/mes) £426,26
Renta Neta (Afo 1) €15.345.785
Renta de Mercado Bruta €14.981.304
Renta de Mercado (€ m?/mes) €432,67
Gross Initial Yield 5,37%
Net Initial Yield 5,58%

Rentabilidad a Renta de Mercado 5,45% (Renta de mercado/ valor de mercado)

TIRIRR 7,75%
Rentabilidad Salida 5,50%
Cashflow Summary
Aiio 1 Afio 2 Aiio 3 Afio 4 Afio 5
Ingresos por Renta €14.058.039 €14.683.701 €14.992.668 €15.261.198 €15.457.634
Otros Ingresos €1.799.374 €1.857.504 £€2.037.288 €1.963.743 £€1.979.604
Costes O peracionales -€511.628 -€575.995 -€631.889 -€737.277 -€£883.065
CAPEX €0 €0 €0 €0 €0
Net Cash Flow €15.345.785 €15.965.210 €16.398.067 €16.487.664 €16.554.173
Running Yield (Con Capex) 5,41% 5,63% 5,79% 5,82% 5,84%
Running Yield (Sin Capex) 5,41% 5,63% 5,79% 5,82% 5,84%
Puntos Clave/ Comentarios

B CC Mataro Park est4 ubicado a las afueras de Mataro, siendo el centro comercial de referencia de la zona, dando cobertura a toda la comarca del Maresme asi como municipios del
Vallés. La competencia mas cercana se encuentra en Badalona y Barcelona principalmente.

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos (incluyendo
tanto los ingresos contractuales como la parte de otros ingresos, que representa algo méas del 10% del total) que generara la propiedad durante un periodo determinado de tiempo,
considerando un valor residual de la propiedad al final de dicho periodo.

Hemos asumido que los locales con contratos por debajo de renta de mercado iran alcanzando dichos valores en la finalizacién de dichos contratos.

En la situacion actual de mercado, consideramos que un centro como Matard Park, donde la ocupacion es casi del 100% y las rentas altas con operadores de primera linea, podria
despertar gran interés en caso de ponerse a la venta. Hemos adoptado una rentabilidad de salida en 10 afios del 5.50%, aplicando una tasa de descuento del 7.75%, generando una
rentabilidad inicial cerca del 5.50%.

12 /148



Referencia
Inmueble
Direccién
Ciudad
Provincia

Calificacion Global
2-Muy Buena

Descripcion

5

CC Gran Paza
Avda. Alicin, SN
Roquetas de Mar
Almeria

Localizacion

Periferia

Fecha de Valoracion
Ao Construccién
Superficie Alquilable (m?)
Plazas de Aparcamiento
Numero de Plantas (SR

Comunicaciones

3-Buena

Estado Inmueble
2-Muy Buena

31/12/2016
2002
53.026

2.3
2

19

Calidades
2-Muy Buena

La propiedad es un gran centro comercial con galeria y medianas comerciales. B inmueble esté ubicado en uno de los destinos turisticos de mayor notoriedad de la provincia. B
centro comercial Gran Plaza es el desarrollo comercial mas grande de la provincia, sumando la locomotora de alimentacion tiene una SBA superior a los 50.000 m2, no
obstante, se excluye de la valoracion la superficie del hipermercado. B estado de conservacion del centro y la exigencia en mantenimiento se realizan en altos estandares. B mix
de oferta de producto - marcas y calidad de desarrollo es el mejor de toda Almeria, se trata de un enclave turistico que se ve afectado en mayor medida por la estacionalidad
que un centro puramente urbano, no obstante, debido al clima de la zona, recibe gran cantidad de turistas durante todo el afio (permisos de apertura en festivos).

Actualmente el centro comercial tiene cerca de un 8% de desocupacion y en el operan las marcas nacionales e internacionales més relevantesa nivel comercial (Primark, Grupo
Inditex, Cortefiel, H&M, etc.) asi como hay un buen mix de restauracion (Mc Donald's, Foster's Hollywood, Burguer King, TGB, 100 Montaditos, etc.) y medianas comerciales
como Leroy Merlin y Worten. Los cinco operadores que representan el 32% de los ingresos atuales son Primark, Leroy Merlin, Worten, H&M y Blanes Deporte, con rentas anuales
comprendias entre 480.000€ a 860.000€ aproximadamente.

Superficies
Superficie (m?)
O cupados 49.162
Vacios 3.861
Totales 53.026
Ventajas

Mix comercial muy atractivo

n° locales

121

130

Buenos accesos por la autopista A-7
Buena comunicacién con el aeropuerto
Buena dotacién de plazas de aparcamiento

% Superficie

92,71%

7,29%

100,00%

Renta Contractual Renta de Mercado
Renta de
Renta Bruta (€' m?/mes) Mercado
€10.775.759 €18,27 €9.248.583,00
- - €1.092.870,00
€10.775.759 €18,27 €10.341.453
Desventajas

Ocupacion mejorable
Zona estacional - turistica
Las renovaciones o nuevos contratos ajustan levemente la renta promedio
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(&' m?/mes)

€15,68

€23,59

€16,25

% R Mercado

89,43%

10,57%

100,00%



Rentas O fertadas d Oferta (Edificios en Renta) \J Absorcion Bruta L d
Concesiones AN Demanda (Edificios en Renta) A Absorcion Neta L d
Rentas Netas AN Solicitudes en Agencia AN O utlook (O cupantes) AN
Rentabilidades
Centros Prime 5,25% 5,25% 5,00% 4,50% 4,50% o
Centros Secundarios 6,50% 6,50% 6,50% 6,25% 6,25% N
Centros Provinciales 6,50% 6,50% 6,25% 6,25% 6,25% L

O peraciones comparables de Inversion

Precio (millonesde  Rentabilidad

Fecha Zona Transaccion Superficie (m?) 9 (% yield)

Comentarios
Centro comercial situado en las
cercanias de la autovia M-50. Este
centro fue comprado por KKRcon una
ocupacion del 97%. Los principales
operadores son Carrefour, Media
Markt, Merkal y The Style O utlets.

Q4-2016 Getafe Nassica 50.200 140,0 -

B alto precio pagado por Deutsche
AWM esta justificado debido a la
localizacion "prime" del centro. Los
principales inquilinos de este centro
son FNAC, Media Markt, Zara y
H&M.

Q3-2016 Barcelona Diagonal Mar 62.451 495,0 <4.5%

Centro comercial localizado en Hche
con inquilinos como Primark e Inditex.
Este centro comercial tiene una
presencia importante de restauracion.

Q2-2016 Hche L'Aljub 31.000 115 6,00%

Conclusiones Mercado de Inversion

B afio 2016 se ha caracterizado por un fuerte apetito inversor en todos los tipos de activos "retail", tanto aquellos "prime" como otros secundarios y locales, junto a parques de
medianas, grandes elementos comerciales y carteras de supermercados. B maximo interés se ha centrado en adquirir los escasos activos "prime" que quedan en el mercado. Esto,
junto a los bajos ratios de interés y costes de capital ha provocado una compresion en cuanto a rentabilidades. Con la compra del centro comercial Diagonal Mar se ha creado
un precedente en el mercado para activos "prime" con potencial de reposicionamiento y prevision de aumento de rentas, fijando un referente en cuanto a rentabilidad inicial del
4.5% las rentabilidades de los centros comerciales con ubicacion secundaria también se han ajustado desde 2015 hasta el cuarto trimestre de 2016 y aquellos activos
localizados en ciudades secundarias (solo aquellos dominantes en sus areas de atraccién), han alcanzado rentabilidades del orden del 6.25%.

Con relacion a la financiacion bancaria, los terminos y condiciones han mejorado considerablemente durante los afios 2015 y 2016. B valor financiado se movi6é entorno al 60%
para activos "prime" y sobre el 50- 60% para activos secundarios, dependiendo de sus caracteristicas. Ademas de los centros con ingresos consolidados, la financiacion de
operaciones de mayor riesgo, como son la de centros comerciales en construccion o en proyecto vuelve a estar activa.

Para estimar la renta de mercado para Gran Plaza hemos tenido en consideracion los Ultimos contratos de alquiler cerrados ademas de tener en cuenta los centros comerciales

con caracteristicas similares vendidos en los Gltimos afios. Por otro lado, hemos aplicado rentas de mercado en funcién de la superficie de los locales asi como de la ubicaciéon y
visibilidad dentro de la zona comercial.
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Metodologia
Valor Bruto
Capex
Costes Adqusicién
Valor de Mercado
Valor de Mercado (€ m?)

Renta Contractual

Renta Contractual (€ m?/mes)
Renta Neta (Afio 1)
Renta de Mercado Bruta

Renta de Mercado (€ m?/mes)
Gross Initial Yield
Net Initial Yield

Rentabilidad a Renta de Mercado

Valoracién Actual

DCF

€167.081.413
€0
-€4.981.413
€£162.100.000
€3.056,99
€10.775.759
€18,27
€10.704.479
€10.341.453
€16,25
6,65%

6,41%

6,38% (Renta de mercado/ valor de mercado)

TIRIRR 8,25%
Rentabilidad Salida 6,25%
Cashflow Summary
Aiio 1 Afio 2 Aiio 3 Afio 4 Aiio 5
Ingresos por Renta €10.809.893 €11.5625.990 €11.715.940 €11.659.009 €11.419.203
Otros Ingresos €415.500 €421.560 €429.991 €438.591 €447.363
Costes O peracionales -€520.914 -€739.316 -€768.928 -€765.999 -€763.778
CAPEX €0 €0 €0 €0 €0
Net Cash Flow €10.704.479 €11.208.234 €11.377.003 €11.331.601 €11.102.788
Running Yield (Con Capex) 6,41% 6,71% 6,81% 6,78% 6,65%
Running Yield (Sin Capex) 6,41% 6,71% 6,81% 6,78% 6,65%
Puntos Clave/ Comentarios

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos
que generara la propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un valor de salida de la propiedad al final de dicho periodo (capitalizacién directa). Los
flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo” considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor
Neto Actual representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipétesis
adoptadas en el modelo. Hemos trabajado un escenario que nos devuelva una rentabilidad incial acorde con las transacciones comentadas en el apartado de mercado.

Creemos que la propiedad seria atractiva para gran parte de inversores en producto de estas caracteristicas. La prevision en las rentas es que puedan comprimirse ligeramente a
corto plazo, pero con una tendencia muy estable a futuro. B centro dispone de un grado de ocupacién que puede mejorarse aproximandose mas a nivel de plena ocupacion en
los proximos afios, hecho que queda reflejado en la running yield del proyecto de inversion. En la inspeccion realizada el afio pasado comprobamos el alto grado de exigencia en
mantenimiento y conservacion del centro. En general consideramos que dado el mix comercial y de ocio actual, asi como la reducida competencia en el entorno inmediato el
grado de liquidez es alto.

Respecto a la competencia, en el entorno inmediato las referencias comerciales mas proximas son Parque comercial Viapark (Vicar), C.C. Mediterraneo (Almeria), C.C. Capo (B

Hido) y Parque Comercial Mojacar (Mojacar). Cabe destacar la préxima apertura del Centro Comercial y Parque de Medianas Torrecardenas en la misma ciudad de Almeria, en
construccion, con una SBA de aprox. 68.000 m? que pretende convertirse en referente en la provincia.
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Referencia 6 Fecha de Valoracién 31/12/2016

Inmueble Centro Comercial Las Dunas Aio Construccion 2008

Direccién Ctra. Puerto Santa Maria, Km. 1,5 Superficie Alquilable (n?) 59.875

Ciudad Sanlucar de Barrameda Plazas de Aparcamiento 2.750

Provincia Cadiz Numero de Plantas (YR 2

Calificacién Global Localizacion Comunicaciones Estado Inmueble Calidades
3-Buena Descentralizado 2-Muy Buena 2-Muy Buena 2-Muy Buena

Descripcion

B centro comercial se situa en la entrada de Sanlicar de Barrameda (Céadiz), dando servicio a la zona comprendida entre las localidades de Sanlucar de Barrameda, Chipiona, Fota, B Puerto de
Santa Maria, Jerez de la Frontera y Trebujena, con un area de influencia de 400.000 habitantes, compartida con otros centros. En cuanto a su competencia directa, destacamos los centros Luz
Shopping (Jerez de la Frontera) y B Paseo (B Puerto de Santa Maria), a 20 kms y 25 kms de distancia, respectivamente. Mas alejado nos encontramos con el centro comercial Bahia Sur (San
Fernando) a 50 kms de distancia. B centro posee actualmente un alto nivel de vacancia, concentrada su mayoria en la planta primera y en amplias superficies vacias en bruto (inicialmente
previstas para albergar mas de 10 salas de cine y una bolera) y en dos medianas comerciales. La ocupacion de la galeria es buena. Morfolégicamente, el edificio se compone de un edificio
principal,con un cuerpo adosado de mediana (vacio), y una mediana aislada (vacio). B edificio principal se desarrolla en planta baja con una planta primera originalmente destinada a
restauracion y una planta sbtano de aparcamientos.

Superficies Renta Contractual Renta de Mercado
- . - Renta de
Superficie (m?) n° unidades % Superficie Renta Bruta (€ m?mes) Mercado (€ m?mes) % R Mercado
O cupados 31.202 50 52,13% €3.928.848 €10,49 €3.512.220,00 €9,38 60,23%
Vacios 28.651 64 47,87% - - €2.318.856,00 €6,74 39,77%
Totales 59.853 114 100,00% €3.928.848 €10,49 €5.831.076 €8,12 100,00%

* Unidades totales incluidos cuartos de almacén

Ventajas Desventajas
Buenos accesos por la A-480 Alta desocupacion del edificio, la mayoria concentrada en tres unidades
Cercania con aeropuerto de Jerez de la Frontera. (cines-bolera y dos medianas superficies).
Buena dotacion de plazas de aparcamiento (2750 plazas) La planta de restauracion no funciona adecuadamente.
Buena visiblidad desde las carreteras Competencia con parque comercial de Jerez de la Frontera con mejor

Aambito de influencia
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Rentas Ofertadas

Concesiones

Rentas Netas

Rentabilidades

Centros Prime

Centros Secundarios

P. Medianas (prime)

O peraciones comparables de Inversion

Fecha

Q3-2016

Q2-2016

Q2-2016

Conclusiones Mercado de Inversion

Oferta (Edificios en Renta)

Demanda (Edificios en Renta)

Solicitudes en Agencia

5,25% 5,25%
6,50% 6,50%
6,50% 6,50%
Transaccion Superficie (m?)
Diagonal Mar 62.451
Manoteras 12.000
L'Aljub 31.000

N Absorcién Bruta Y

A Absorcion Neta e d

N O utiook (O cupantes) A
5,00% 4,50% 4,50% L d
6,50% 6,25% 6,25% N
6,25% 6,25% 6,25% L d

Precio (millonesde  Rentabilidad
€ (% yield)
495,0 <4.5%
28,8 8,00%
115 6,00%

Comentarios

B alto precio pagado por Deutsche
AWM esté justificado debido a la
localizacion "prime" del centro. Los

principales inquilinos de este centro

son FNAC, Media Markt, Zara y
H&M.

Este CC presenta un 98%de
ocupacion. B motor de este centro es
el cine, operado por Grupo Cinesa.
En este centro tiene también peso
especifico la restauracion (Foster’s
Hollywood, Vipsy La Tagliatella).

Centro comercial localizado en Hche
con inquilinos como Primark e Inditex.
Este centro comercial tiene una
presencia importante de restauracion.

H afio 2016 se ha caracterizado por un fuerte apetito inversor en todos los tipos de activos "retail", tanto aquellos "prime" como otros secundarios y locales, junto a parques de
medianas, grandes elementos comerciales y carteras de supermercados. B méaximo interés se ha centrado en adquirir los escasos activos "prime" que quedan en el mercado. Esto,
junto a los bajos ratios de interés y costes de capital ha provocado una compresion en cuanto a rentabilidades. Con la compra del centro comercial Diagonal Mar se ha creado
un precedente en el mercado para activos "prime" con potencial de reposicionamiento y prevision de aumento de rentas, fijando un referente en cuanto a rentabilidad inicial del

4.5%.

Las rentabilidades de los centros comerciales con ubicacion secundaria también se han ajustado desde 2015 hasta el cuarto trimestre de 2016 y aquellos activos localizados en
ciudades secundarias (sdlo aquellos dominantes en sus areas de atraccion), han alcanzado rentabilidades del orden del 6.25%.

Con relacion a la financiacion bancaria, los terminos y condiciones han mejorado considerablemente durante los afios 2015 y 2016. B valor financiado se movié entorno al 60%
para activos "prime" y sobre el 50- 60% para activos secundarios, dependiendo de sus caracteristicas. Ademas de los centros con ingresos consolidados, la financiacion de
operaciones de mayor riesgo, como son la de centros comerciales en construccion o en proyecto vuelve a estar activa.
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Valoracion Actual

Metodologia DCF
Valor Bruto €56.516.040
Capex €0
Costes Adqusicion -€1.816.040
Valor de Mercado €54.700.000
Valor de Mercado (€ m?) €914

Renta Contractual €3.928.848

Renta Contractual (€ m?/mes) €5
Renta Neta (Afio 1) £2.408.482
Renta de Mercado Bruta €5.831.076

Renta de Mercado (€ m?/mes) €8
Gross Initial Yield 7,18%
Net Initial Yield 4,40%
Rentabilidad a Renta de Mercado 10,66% (Renta de mercado/ valor de mercado)
TIRIRR 10,00%
Rentabilidad Salida 7,50%

Cashflow Summary
Ao 1 Ao 2 Ario 3 Ao 4 Ao 5
Ingresos por Renta €4.045.876 €4.477.500 €4.873.978 €5.484.926 €6.187.536
Otros Ingresos €281.323 €287.819 €293.553 €299.407 €305.395
Costes O peracionales -€1.721.222 -€960.067 -€978.605 -€1.021.592 -€1.049.851
CAPEX €0 €0 €0 €0 €0
Net Cash Flow €2.605.977 €3.805.252 €4.188.926 €4.762.741 €5.443.080
Running Yield (Con Capex) 4,76% 6,96% 7,66% 8,71% 9,95%
Running Yield (Sin Capex) 4,76% 6,96% 7,66% 8,71% 9,95%
Puntos Clave/ Comentarios

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos
que generara la propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un valor de salida de la propiedad al final de dicho periodo (capitalizacién directa). Los
flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo” considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor
Neto Actual representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipotesis
adoptadas en el modelo. Hemos trabajado un escenario que nos devuelva una rentabilidad inicial acorde con las transacciones comentadas en el apartado de mercado.

B indicador més caracteristico de la propiedad es su ocupacion actual, cercana al 50% si la expresamos en m2. Este aspecto hace que este activo sea poco atractivo para gran
parte de inversores en producto de estas caracteristicas. La prevision en cuanto a las rentas es que puedan comprimirse a corto plazo para poder de este modo mejorar la baja
ocupacion actual (en gran medida concentrada en grandes superficies en bruto en planta primera). Para reflejar lo anterior, hemos considerado una rentas de mercado inferiores
a las actuales de contrato, hecho que se refleja en la running yield del proyecto de inversion. En la inspeccion realizada hemos comprobado el buen estandar de conservacion y
exigencia en manteniento realizado por la propiedad hasta la fecha.
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Referencia 7 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Inmueble Edificio Comercial Puerto Banis Aio Construccién 2000

Direccion Plaza Antonio Banderas Superficie Alquilable (m?) 1.000

Ciudad Marbella Plazas de Aparcamiento -

Provincia Malaga Numero de Plantas (SR 2

Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado Inmueble Calidades
3-Buena Centro Ciudad 2-Muy Buena 4-Media 4-Media

Descripcion

Edificio comercial exento de 500m2 en planta baja y 500m2 en primera planta en la Plaza Antonio Banderas de Puerto Banus. Actualmente el local se encuentra en bruto y

desocupado.

B entorno que puede considerarse prime en Puerto Banus son los muelles tanto de Rbera como de Benabola, existiendo buen comercio en calles aledafas. En el entorno de la
propiedad se encuentra B Corte Inglés y el CC Marina Banus. Asimismo existen restaurantes como McDonalds, Hard Pock Café o La Moraga en el entorno de la propiedad. La
calidad de los inquilinos en la microubicacion donde se encuentra el activo es ligeramente inferior que en otros entornos de Bants como la Avda Julio Iglesias o alrededor de B
Corte Inglés. Asimismo se encuentra afectado por la anulacion del PGOU de Marbella, dificultando la obtencion de licencias de aperturas en el corto plazo.

Superficies Renta Contractual Renta de Mercado
. . Renta de
Superficie (m?) n° plazas % Superficie Renta Bruta (€'m?) Mercado (€'m?) % R Mercado

Ocupados 0 - 0,00% - - -
Vacios 1.000 - 100,00% - - €300.000,00 €25,00 100,00%
Totales 1.000 - 100,00% - - €300.000 €25,00 100,00%
Ventajas Desventajas

Local de cierta representatividad por ser un edificio exento en el centro de En algunas épocas del afio como en verano en la plaza instalan una

la plaza pequena feria limitando la visibilidad y el caracter comercial del local.

Afectado por la anulacion del PGOU
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Rentas Ofertadas o Oferta (Edificios en Renta)
Concesiones L d Demanda (Edificios en Renta)
Rentas Netas L d Solicitudes en Agencia
Rentabilidades
Prime 5,25% 5,00%
Secundario 6,50% 6,50%
Provincial 6,75% 6,75%
O peraciones comparables
Fecha Zona Transaccion Superficie (m?)

Q42015 Acceso Puerto  Avda Jose Banus

Local zona Antonio
Q42014 Antonio Banderas Banderas - Marina
Banus

Q12015 Muelle Benabola Local Comercial

Conclusiones Mercado de alquiler

330

117

117

4,75%

6,25%

6,50%

Renta (€/m2)

36,00

37,00

Absorcion Bruta L
Absorcion Neta L d
Outlook (O cupantes) AN
4,25% 4,00%
6,00% 5,75%
6,50% 6,25%
Comentarios

5,00%

Comparable de renta: Local comercial
con buena visbilidad en ubicacion
representativa en la calle de acceso al
Puerto. Esta distribuido en planta baja
y primera

Comparable de renta: Local comercial
con buena visbilidad en ubicacion
representativa en la calle de acceso al
Puerto. Esta distribuido en planta baja
y primera

Comparable de inversion: Inmueble
vendido en inversion en 9M€ (al 5%)
en ubicacion prime. B escaso riesgo
de vacio y la seguridad de rentas,
estables o crecientes estan reflejadas
en la rentabilidad.

Las principales zonas comerciales de Marbella han sido histéricamente el centro (av. Hcardo Soriano y el casco antiguo) y Puerto Banus. A raiz de la apertura del centro
comercial La Cafada el centro de la ciudad ha sufrido mucho y numerosos operadores cerraron sus negocios en esta zona, aunque Puerto Banus no ha sufrido esa caida por
estar centrado en el mercado el lujo orientado principalmente al cliente extranjero.
Durante la 12 década del s. XX parece que el nivel de los operadores bajé un poco, dando cabida a otros propios de otras zonas turisticas, tales como tiendas de souvenirs o de
ropa de menor calidad. Esto cambi6 en la presenta década, retomando el concepto de lujo y exclusividad con el que se cred el puerto en sus origenes.

Las rentas no muestran sefiales de una variacion significativa, manteniéndose estables, especialmente en los muelles. En tanto que nos alejamos de los muelles las rentas
descienden a cerca de 30-40€/m2/mes en funcién de la localizacién especifica. Estimamos una renta de 30€/m2/mes para la planta baja y ponderado al 65% la primera planta

debido a las buenas comunicaciones verticales.

En cuanto a operaciones en rentabilidad en los ultimos afios solo tenemos constancia de la transaccion de un local en Banus a una rentabilidad algo superior al 5%, en cualquier
caso se encontraba en uno de los muelles, por lo que el riesgo de vacio es practicamente inexistente. Estimamos una rentabilidad a reversion mayor para el activo, mas en el

entorno de 6,5%
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Valoracién Actual
Metodologia DCF
Valor Bruto €4.695.799
Capex €200.000
Costes Adqusicion €195.799
Valor de Mercado €4.300.000
Valor de Mercado (€ m?) €4.300,00
Renta Contractual €0
Renta Contractual (€ m?/mes) €0,00
Renta Neta (Afio 1) €635.709
Renta de Mercado Bruta €300.000
Renta de Mercado (€ m?/mes) €25,00
Gross Initial Yield 0,51%
Net Initial Yield 0,53%
Rentabilidad a Renta de Mercado 6,98% (Renta de mercado/ valor de mercado)
TIRIRR 8,40%
Rentabilidad Salida 7,00%
Cashflow Summary
Ao 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4 Afo 5
Ingresos por Renta €225.000 €301.669 €309.589 €321.406 €334.262
Otros Ingresos €0 €0 €0 €0 €0
Costes O peracionales -€2.000 -€2.000 -€2.000 -€2.000 -€2.000
CAPEX -€£200.000 €0 €0 €0 €0
Net Cash Flow €23.000 €299.669 €307.589 €319.406 €332.262
Running Yield (Con Capex) 0,49% 6,38% 6,55% 6,80% 7,08%
Running Yield (Sin Capex) 4,75% 6,38% 6,55% 6,80% 7,08%

Puntos Clave/ Comentarios

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos
que generaré la propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un valor residual de la propiedad al final de dicho periodo.

Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo” considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el
Valor Neto Actual representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipotesis
adoptadas.

Para realizar nuestra Estimacion de Renta de Mercado, hemos tenido en cuenta transacciones comparables en el mercado.

Hemos asumido un Capex para incentivo de un potencial inquilino de 200.000€. Estimamos que s se alquilase a un inquilino solvente podria ser un bien atractivo para el
mercado de inversion.
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Referencia 8 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Direccion Finca "Hinojal" Inspeccion S
Numero s/n Ubicacion Diseminado
Ciudad Bollullos de la Mitacion Tipologia Logistico
Provincia Sevilla Afio de Construccion 2008
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
2 - Bueno 3 - Medio 1- Muy bueno 2 - Bueno 1- Muy bueno
Ubicacion

La propiedad se ubica a pie de la autovia A-49 Sevilla-Huelva, entre los términos municipales de Umbrete y Bollullos de la Mitacion. B entorno que rodea a esta propiedad
es predominantemente rural, si bien, en el margen opuesto de la autovia se localiza el Poligono Industrial PIBO, perteneciente también a Bollullos de la Mitacion, donde
prediminan las edificaciones de uso industrial-comercial, asi como edificios exentos de oficinas con una ocupacién media-baja. B acceso a la propiedad es facil y se realiza
directamente desde la carretera A-8059 en su tramo desde la autovia A-49 en direccion al municipio de Umbrete.

Descripcion

Complejo logistico edificado sobre parcela de suelo rural de veinticinco hectareas sesenta y nueve areasy cuarenta y cuatro centiareas, edificado en entorno diseminado y
compuesto por tres edificaciones diferenciadas:

a) nave industrial acondicionada como almacén logistico, con una superficie de cuarenta y cinco mil metros cuadrados;

b) una edificacion destinada a oficinas y tienda, con una superficie de veintiocho mil seiscientos metros cuadrados;

¢) una Ultima edificacién destinada a taller, con una superficie de mil metros cuadrados.

B total de la superficie edificada es de setenta y cuatro mil seiscientos (74.600) metros cuadrados. La propiedad se encuentra bien mantenida y en buen estado de

AAncAnInAT AN

Ventajas Desventajas
Bidstencia casi nula de complejos logisticos con la superficie de este activo. Localizacién descentralizada.
Stuado a 20 minutos en coche de la capital de provincia. Bajo nivel de ocupacién y demanda en el entorno industrial préximo.

Acceso facil desde la A-49.



1/ La Carlota Oferta firme
2/ Poligono La Isla, Torre de los Herberos Transaccion
3/ Poligono Pineda, nave 27 Transaccion
4/ Poligono La Isla, Foro Transaccion
5/ Poligono la Isla Oferta firme

Comentarios estudio de mercado

3Q2016
1Q2015
4Q2014
1Q2016
4Q2016

21.500
42.000
29.000
6.200
12.250

3.100.000
9.500.000
4.000.000
1.650.000
3.400.000

144
226
138
266
278

Bueno
Bueno
Regular
Bueno
Bueno

Todos los comparables (tanto transacciones como ofertas) se corresponden con inmuebles de uso industrial-logistico. A excepcion del comparable 1/ en la Carlota
(Cordoba) que presenta una localizaciéon en entorno diseminado a semejanza que la propiedad a valorar, el resto de comparables se localizan en entornos muy

consolidados de uso idustrial en las localidades de Sevilla (comparable 3) y Dos Hermanas (comparables 2, 4 y 5). Esta circunstancia unida a la singularidad del activo a
valorar que ha dado lugar a que no se detecten muestras en el mercado con superficie similar a éste, ha dado lugar a que realicemos ponderaciones a efectos de corregir

los unitarios y establecer el valor de mercado para el activo a valorar.

Asi, en base a los comparables, estimamos un valor unitario de 115€/m2, préximo a los unitarios mas bajos, que da lugar a un valor de mercado de 8.600.000€.

Estado de conservacion

CBRE no ha llevado a cabo ningun estudio / informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningin informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion limitada para efectos de valoracion, en la que podemos apreciar un buen estado de

conservacion tanto de las oficinas como del aparcamiento.

Valor de Mercado 8.600.000 €

Valor de Mercado (€' sqm) 1150 €

Conclusiones

Inmueble singular por su escasa competencia en el mercado actual en cuanto a superfice, asi como por destino a una demanda limitada.
Consideramos que el activo es éptimo para un operador nacional o internacional que demande una plataforma logistica de nivel regional.

FOTO2

FOTO3



Referencia 9 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Inmueble Unidad para Hipermercado Afo Construccion 2016

Direccion Calle Hipocrates s/n Superficie Alquilable (m?) 17.249

Ciudad Armilla Plazas de Aparcamiento 6000 (Centro Comercial)

Provincia Granada Numero de Plantas (SR 1

Calificaciéon Global Localizaciéon Comunicaciones Estado Inmueble Calidades
2-Muy Buena Periferia 1-Excelente 5- En bruto 1-Excelente

Descripcion

Se valora una unidad libre de ocupantes y en bruto destinada a un futuro hipermercado dentro del centro comercial "Nevada". Este centro comercial se situa a pié de la autovia A
44 (Serra Nevada-Costa Tropical) en el término municipal de Armilla, a escasos 4 kilometros del centro de Granada, con una excelente visibilidad desde la carretera de enlace
con Serra Nevada. B centro fue inagurado en Noviembre de 2016 y a fecha de valoracién (31.12.2016) su ocupaciénes del 84%, teniendo como foco de atraccion a las
poblaciones de las provincias de Granada y Jaén.

La unidad valorada se sitGa en la planta baja del ala derecha del edificio, compartiendo una medianera con el espacio actualmente ocupado por Leroy Merlin y bajo la zona de
restauracion y ocio. Posee una superficie ejecutada, actualmente en estado bruto, segin informacion aportada de 19.580 m?, de los cuales no se han computado como
superficie construida los espacios destinados a patio de maniobrasy la servidumbre que se constituira sobre el mall de cajas.

En cuanto a su competencia directa como uso hipermercado, destacamos el CC Carrefour Granada, situado en la Ctra. de Armilla, que cuenta con una SBA de 20.092 m2 con
una distribucion de 98% comercio y 2% restauracion, y el CC Alcampo, situado en la Ctra de Jaén, que cuenta con una SBA de 14.900 m?2 con una distribucion de 95%
comercio y 5% restauracion.

Como ventaja respecto a los hipermercados tradicionales, la unidad cuenta con la ventaja de canalizar parte de los visitantes del centro que sean atraidos por las otras anclas
tales como Primark o Media Markt.

Superficies Renta Contractual Renta de Mercado
. . . Renta de
Superficie (m?) n° unidades % Superficie Renta Bruta (€ m?mes) Mercado (€ m?mes) % R Mercado
O cupados 0 0 0,00% - - - - -
Vacios 17.249 1 100,00% - - €2.069.880 €10,00 100,00%
Totales* 17.249 1 100,00% - - €2.069.880 €10,00 100,00%

* Unidades totales incluidos cuartos de almacén

Ventajas Desventajas
Excelente acceso desde la A-44 Grandes superficies de hipermercado cercanas: Alcampo y Carrefour.
Excelente visiblidad desde la carreteras
Centro comercial de nueva construccion con altas calidades
Buena dotacion de plazas de aparcamiento en una sola planta
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Rentas O fertadas A Oferta (Edificios en Renta) N Absorcion Bruta L d
Concesiones A Demanda (Edificios en Renta) A Absorcion Neta =4
Rentas Netas A Solicitudes en Agencia A O utiook (O cupantes) yd
Rentabilidades
Centros Prime 5,25% 5,25% 5,00% 4,50% 4,50%
Centros Secundarios 6,50% 6,50% 6,50% 6,25% 6,25% N
P. Medianas (prime) 6,50% 6,50% 6,25% 6,25% 6,25% L d

O peraciones comparables de Inversion

Precio (millonesde  Rentabilidad

Fecha Zona Transaccion Superficie (m?) 9 (% yield) Comentarios
Invesco compré en el primer trimestre
na Q1-2016 Varios Portfolio Eroski 144.340 358,0 6,00% de 2016 un conjunto de 15

hipermercados y galerias comerciales,
localizados en Euskadi y Navarra.

En el segundo trimestre de 2016 el
fondo GreenOak compré un portfolio
n/a Q2-2016 Varios Supermercados 15.000 13,0 n/d de 4 supermercados arrendados a las
firmas arrendados a firmas como Aldi,

Lidl y Jamones y Embutidos Herranz.

En el tercer trimestre de 2016,
Activum SG compro a Klepierre las
n/a Q3-2016 Varios Klepierre portfolio 57.000 61 n/d galerias situadas en los centro Ruta de
la Rata, Espacio Torrelodones y Sexta
Avenida.

Conclusiones Mercado de Inversion

B afo 2016 se ha caracterizado por un fuerte apetito inversor en todos los tipos de activos retail", tanto aquellos "prime" como otros secundarios y locales, junto a parques de
medianas, grandes elementos comerciales y carteras de supermercados. B maximo interés se ha centrado en adquirir los escasos activos "prime" que quedan en el mercado.

Con relacion a la financiacion bancaria, los terminos y condiciones han mejorado considerablemente durante los afios 2015 y 2016. H valor financiado se movi6 entorno al 60%
para activos "prime" y sobre el 50- 60% para activos secundarios, dependiendo de sus caracteristicas. Ademés de los centros con ingresos consolidados, la financiacién de
operaciones de mayor riesgo, como son la de centros comerciales en construccion o en proyecto vuelve a estar activa.

Todo lo anterior ha provocado una compresion en cuanto a rentabilidades. Con la compra del centro comercial Diagonal Mar se ha creado un precedente en el mercado para
activos "prime" con potencial de reposicionamiento y prevision de aumento de rentas, fijando un referente en cuanto a rentabilidad inicial del 4.5%

Las rentabilidades de los centros comerciales con ubicacion secundaria también se han ajustado desde 2015 hasta el cuarto trimestre de 2016 y aquellos activos localizados en
ciudades secundarias (s6lo aquellos dominantes en sus areas de atraccion), han alcanzado rentabilidades del orden del 6.25%

En cuanto al la unidad valorada, entendemos que seria atractiva para un inversor una vez alquilada a un operador de hipermercado de constrastada solvencia. En los Gltimos

tiempos se han llevado a cabo operaciones de inversion de portfolios de hipermercados y supermercados (Eroski, Carrefour) con contratos de larga duracion y rentabilidades
iniciales en una horquilla entorno al 6,5%7,5% dependiendo de la ubicacion y nimero de visitantes.

25/148



Metodologia
Valor Bruto
Capex
Costes Adqusicién
Valor de Mercado
Valor de Mercado (€ m?)

Renta Contractual

FRenta Contractual (€ m?/mes)
Renta Neta (Afo 1)
Renta de Mercado Bruta

Renta de Mercado (€ m?/mes)
Gross Initial Yield
Net Initial Yield
Rentabilidad a Renta de Mercado
TIRIRR

Rentabilidad Salida

Cashflow Summary

Ingresos por Renta

Otros Ingresos

Costes O peracionales (incluidas bonificaciones)
CAPEX

Net Cash Flow

Running Yield (Con Capex)

Running Yield (Sin Capex)

Puntos Clave/ Comentarios

En la valoracion de este inmueble se ha empleado el método de “Descuento de Flujos de Caja”, para ello nos hemos basado en una prediccion de los probables ingresos netos
que generara la propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un valor de salida de la propiedad al final de dicho periodo (capitalizacion directa). Los
flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo” considerada como la correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor
Neto Actual representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipotesis
adoptadas en el modelo. Hemos trabajado un escenario que nos devuelva una rentabilidad inicial acorde con las transacciones comentadas en el apartado de mercado.

La unidad ha estado sin ocupar desde la inaguracion del centro comercial a finales de 2016 y para la elaboracion del cash-flow hemos considerados los tiempos y costes
necesarios para su adecuacion a hipermercado. Tal como muestra la evolucién anual de "yields' desde el momento actual, la unidad valorada se colocara en la horquilla de

mercado del 7.5%, propia del uso valorado.

Valoracion Actual
DCF
€25.767.500
€0
-€767.500
€25.000.000
€1.449
€2.069.880
€10
8,28%
8,25%
6,00%

Ao 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4
€0 £1.050.503 €2.117.746 €2.153.748
€0 €0 €0 €0

-€208.407 -€211.629 -€215.112 -€219.066
€0 €0 €0 €0
-€208.407 €838.874 €1.902.634 €1.934.682
-0,83% 3,36% 7,61% 7,74%
-0,83% 3,36% 7,61% 7,74%
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Ano 5

€2.196.823

€0

-€223.447

€0

€1.973.376

7,89%

7,89%
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 10 Valuation Date 31/12/2016
Direccion C/ Goya Inspection S - Interna
Numero 15 Location CcBD
Ciudad Madrid Typology Oficinas
Provincia Madrid Year of construction 1969
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
2 - Bueno 1- Muy bueno 1- Muy bueno 2 - Bueno 2 - Bueno

Ubicacion

Inmueble ubicado en la calle Goya 15 esquina con calle Serrano, dentro del conocido como "Barrio de Salamanca" en Madrid. Dicho barrio se encuentra ubicado al Este de
la ciudad de Madrid, caracterizado por ser una de las zonas comerciales mas importantes y uno de los barrios con mayor nivel de vida de Europa, con la mayor zona de
compras de lujo en torno a las calles Serrano, Claudio Coello y Ortega y Gasset.

Se encuentra en la zona centro de la ciudad de Madrid, dentro del anillo de la M-30, en el distrito de Salamanca. Dicha zona se encuentra proxima al casco histérico de la
ciudad de Madrid, siendo una zona con bastante atractivo comercial y cultural. B distrito tiene una superficie aproximada de 53.872 ha.

La propiedad se emplaza en una zona con facil acceso tanto en transporte privado como publico. Esto es debido a su proximidad con una de las principales vias de Madrid
como puede ser el Paseo de la Castellana y Paseo de Recoletos.

Descripcion

La propiedad objeto de valoracion se corresponde con las plantas séptima y atico de la calle Goya 15, junto con las plazas de aparcamiento 13-14-15-19, ubicadas en las
plantas sdtano del mismo edificio. Segiin la Nota Smple, las oficinas cuentan con una superficie construida de 240 m? y una terraza de 83 m?2, correspondientes a las fincas
50049 y 50047.

B inmueble cuenta con una excelente iluminacion natural debido a su emplazamiento en esquina que permite que todas las estancias cuenten con iluminacién natural.

La planta séptima se encuentra destinada a pequefios despachos y salas de reuniones con diferente tamafio y composicién, todas ellas compartimentadas con tabiqueria de
ladrillo que no permiten una modulacién muy flexible. En la planta atico se ubica el despacho principal que cuenta con una gran terraza en esquina con una excelente vista

a la plaza de Colon.

Ventajas Desventajas

Buenas comunicaciones y accesos a la ciudad (transporte publico y privado). Edificio con poca representatividad.

Buena iluminacion en todas las estancias. No cuenta con suelo técnico ni falso techo.
Cuenta con una terraza en la planta superior con excelentes vistas. Oficinas compartimentadas y poco modulables.
Potencial para empresas que quieran estar en una ubicacion "Prime" pero sin Aparcamiento con techos bajos.

pagar las rentas de edificios singulares. Competencia de otros edificios nuevos.

Proximidad de edificios méas representativos.



C/ Claudio Coello Oferta 4Q2016 615 3.382.000 5.499 Bueno

C/ Claudio Coello Oferta 4Q2016 620 3.300.000 5.323 Bueno
C/ Claudio Coello Oferta 4Q2016 615 3.555.000 5.780 Bueno
Montalban Oferta 4Q2016 200 1.100.000 5.500 Bueno
Lagasca Oferta 4Q2016 423 3.000.000 7.092 Bueno

Comentarios estudio de mercado

H mercado de oficinas de Madrid registré durante el cuarto trimestre una contratacion de 146.000 m?. A cierre de afio, la contratacion asciende a 454.000 m?, un 11%
inferior a la registrada en 2015. La incertidumbre politica ha influido, ralentizando, sobre todo, la demanda de gran tamario.

En 2016, y tras su rehabilitacion, retornaron al mercado 158.000 m? de oficinas, localizados principalmente en ACN y en el eje de la A-2. La rehabilitacion de edificios
emblematicos como por ejemplo, Castellana 81 esta dotando al mercado de oficinas madrilefio de superficie de calidad en zonas como el Area Central de Negocios, donde
comenzaba a ser escasa la oferta de estas caracteristicas. En 2017 se espera que se incorporen al mer4cado mas de 98.000 m? de nueva construccion, a los que hay que
sumar unos 136.000 m? rehabilitados.

En el estudio de mercado de inversién para oficinas, podemos apreciar que se han realizado pocas operaciones de similares superficies y caracteristicas proximas a la
propiedad, por lo que se han aportado Unicamente ofertas.

- 1°. Oferta. Se corresponde con una oficina luminosa ubicada en la primera planta de un edificio de uso exclusivo para oficinas.

- 2°. Oferta. Oficina con peor ubicacién que la propiedad y peores acabados. Se ubica en un edificio de uso mixto.

- 3°. Oferta. Oficina con falso techo y falso suelo. En el precio vienen incluidas 4 plazas de aparcamiento.

- 4°. Oferta. Se trata de una planta de oficinas ubicada en un edificio de uso mixto y con peor visibilidad que la propiedad.

- 5°. Oferta. Oficina clasica situada en un edificio de uso mixto. Cuenta con acabados de alta calidad y conserje 24h.

Hay que sefialar que la propiedad cuenta con una excelente ubicacion y vistas, al ubicarse en la planta alta y en esquina. Debido a dichas caracteristicas, a que los testigos
aportados se corresponden con ofertas ubicadas en calles mas secundarias y con peor visibilidad, hemos ponderado dichos testigos generalmente al alza para poder
comparar en igualdad de condiciones que la propiedad.

Como podemos apreciar en los testigos, los valores unitarios se encuentran comprendidos entre 5.300 y 7.100 € m?, los cuales se han ponderado al alza o a la baja para
poder homogeneizar y poder comparar en igualdad de condiciones con la propiedad. Teniendo en cuenta dicho estudio y las caracteristicas del inmueble, consideramos
oportuno establecer un valor unitario de 6.600 €' m?, acorde con el mercado actual de la zona.

Para las plazas de aparcamiento, se ha realizado un estudio de mercado por la zona, ponderando los testigos en funcién de la ubicacion, accesos y amplitud de dicha

Estado de conservacion

CBRE no ha llevado a cabo ningun estudio / informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningn informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion limitada para efectos de valoracién, en la que podemos apreciar un buen estado de
conservacion tanto de las oficinas como del aparcamiento.

Valor de Mercado 2.160.000 €

Valor de Mercado (€' sqm) 9.000,0 €

Conclusiones
Para la valoracion de la propiedad se ha utilizado el Método de Comparacion, estudiando las transacciones de oficinas similares realizadas durante el ultimo afio 2016. La
parte correspondiente a la terraza, se ha ponderado el valor unitario al 50%, acorde con la practica habitual del mercado en la zona.

FOTO2 FOTO3
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 11 Valuation Date 31/12/2016
Direccion C/ Peguerinos Inspection S - Interna
Numero 12 Location Descentralizada
Ciudad Madrid Typology Unifamiliar aisada
Provincia Madrid Year of construction 1956
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
2 - Bueno 1- Muy bueno 3 - Medio 1- Muy bueno 1- Muy bueno
Ubicacion

Se trata de una vivienda unifamiliar ubicada en la calle Peguerinos 12 A, en la conocida como Urbanizacion Puerta de Hierro, la cual se caracteriza por contar con grandes
viviendas unifamiliares, destinadas para inquilinos con un nivel socio-econémico alto. Dicha urbanizacién cuenta con una localizacién privilegiada al estar perfectamente
comunicada con transporte privado. Cuenta con los mejores hospitales, colegios y clubs deportivos, entrelazados con grandes zonas verdes que generan un entorno natural,
apacible, elegante y seguro.

Descripcion

La vivienda cuenta con una superficie total de 442,25 m?, distribuidos en planta baja (salones, zona de estar y cocina), primera (dormitorios) y sbtano (servicio, salén de
verano y lavanderia). Anexo a la vivienda existe un pequefio modulo destinado para aparcamiento. Alrededor de dicha vivienda, se encuentra una amplia zona ajardinada
junto con una piscina ubicada en la parte trasera, encontrandose todo ello en una parcela de 1.089 m2.

B inmueble cuenta con buenas calidades (suelo de marmol) y muy buena iluminacién natural en todas las estancias. Para facilitar el movimiento entre una planta y otra,
existe un pequefio ascensor que permite conectar las tres plantas.

En la planta sbtano se encuentra la sala de caldera cuyo combustible es a gas, la cual permite calentar la vivienda mediante radiadores distribuidos por todas las estancias.

Ventajas

Zona residencial con alto nivel socio-econémico.

Buenas caracteristicas y acabados.

Cuenta con parcela ajardinada y piscina.

Poca oferta de viviendas con parcelas de poca superficie.

Vivienda con distribucién estandar, no encontrandose personalizada para un
tipo concreto de inquilino.

Desventajas

Malas conexiones con transporte publico.

Zona residencial con nula actividad comercial en el entorno.
Calle pequefa con poca visibilidad.

Oferta de viviendas con parcelas mas grandes.

Viviendas de similares superficies y con mejores ubicaciones.



Madrigal 24 Transaccion 1Q2015 284 1.126.600 3.967 Bueno

Ciudad Universitaria Oferta 4Q2016 1000 4.900.000 4.900 Bueno
Ciudad Universitaria Oferta 4Q2016 800 3.800.000 4.750 Bueno
Ciudad Universitaria Oferta 4Q2016 625 3.500.000 5.600 Bueno
Ciudad Universitaria Oferta 4Q2016 690 3.995.000 5.790 Bueno

Comentarios estudio de mercado

Para la valoracion de la propiedad, se ha realizado un estudio de mercado de viviendas similares por la zona y situacién econémica nacional, donde podamos ver los
incrementos de precios a nivel global.

B indice de Precios de la Vivienda (IPV), elaborado por el INE creci6, en términos interanuales, un 4,5% en el tercer trimestre de 2015. Destacan las Comunidades
Autbnomas de Madrid (6,9%), Catalufa (6,1%), C. Valenciana (6,1%) y Baleares (8,4%), zonas donde la demanda presenta mas dinamismo.

La bajada del precio del alquiler (-0,5%, segiin el componente de alquileres del IPC) junto a las ventajas y mejoras fiscales, para arrendatarios, y legales, para arrendadores,
siguen haciendo esta opcion cada vez mas atractiva. Adicionalmente, existen factores que siguen dificultando el acceso a la vivienda en propiedad especialmente a los
jovenes, como pueden ser la inestabilidad laboral o la creciente movilidad geogréfica.

En la tabla anterior se pueden apreciar una seleccién de los testigos mas similares a la propiedad, debido a que existe una oferta muy variada, dependiendo de la superficie
tanto de la parcela como de la vivienda. En general todas las viviendas cuentan con un estado de conservacion similar, diferenciandose entre una u otra segun el estilo
arquitectonico y sus caracteristicas. De los testigos aportados podemos decir:

- 1°. Transaccion. Vivienda préxima a la propiedad pero con menor superficie y peores caracteristicas.

- 2°. Oferta. Vivienda con mayor superficie que la propiedad pero con una gran parcela ajardinada.

- 3°. Oferta. Se trata de una vivienda de gran superficie situada en una parcela de 1.500 m2.

- 4°. Oferta. Cuenta con una gran parcela de 3.694 m?, situada en una de las mejores calles de la Colonia Puerta de Hierro.

- 5°. Oferta. Vivienda reformada recientemente con acabados de calidad.

Dichos testigos se encuentran proximos a la propiedad y en un rango comprendido entre 3.950 y 5.800 €/m?, dependiendo de la superficie de la parcela, visibilidad y
caracteristicas. Teniendo en cuenta el estudio de mercado realizado y las caracteristicas de la propiedad, consideramos razonable estimar un valor unitario de 4.975 €'m2,
acorde con la demanda actual de la zona.

Estado de conservacion

CBRE no ha llevado a cabo ningln estudio / informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningin informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion limitada para efectos de valoracion, en la que podemos apreciar un buen estado de
conservacion para dicha vivienda.

Valor de Mercado 2.200.000 €

Valor de Mercado (€' sgm) 4.975,0 €

Conclusiones
La unidad se encuentra ubicada en una zona con alto valor residencial, sendo demanda de un propietario con un nivel socio-econémico alto que necesite una vivienda de
gran superficie pero con una superficie de parcela media (1.000 m?) respecto a las existentes en el entorno.

FOTO2 FOTO3
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 12 Fecha de Valoracién 31/12/2016
. .. VI Jdiunnies ue v. udiius. U/ vviie .z
Direccién Poard Inspeccion Yes - Internal
Numero Ubicacion Paya
Ciudad Marbella Tipologia Purifamiliar
Provincia Marbella Ano de Construccion 2002
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
2 - Bueno 1- Muy bueno 1- Muy bueno 2 - Bueno 2 - Bueno
Ubicacion

Inmueble localizado en la zona de Blviria, una de las mejores zonas de playa de Marbella. La zona es muy demandada por el pablico nacional como internacional,
contando ademas con numerosos bares y restaurantes locales asi como establecimientos de referencia internacional, entre los que destacan los emblematicos hotel Don
Carlosy el club de Playa Nikki Beach.

B complejo residencial se encuentra a escasos 50 metros de la playa y cuenta con facil acceso desde la autovia, tanto en el sentido Marbella como en el sentido Méalaga.

Descripcion

Las propiedades objeto de valoracién se corresponde con las fincas registrales 18.554 y 18.530 del Registro de la Propiedad 1 de Marbella, correspondiendose la primera
con un apartamento y la segunda con una plaza de garaje.

Se trata de una vivienda situada en la puerta 2 Blog 9, ubicada en la planta segunda y atico. Cuenta con 139,3 m2 y tres dormitorios.

La urbanizacién Jardines de don Carlos es una urbanizacién moderna con buenos acabados constructivos. Sn embargo, es una urbanizacién muy densa con pocos espacios
libres. Su ubicacién esta muy demandada por la cercania a la playa y los servicios de los que dispone alrededor.

Ventajas Desventajas
Buenas calidades constructivas Escasez de zonas comunes ajardinadas
Ubicacion excepcional cerca de la playa y de servicios Alto coste de la comunidad de propietarios que disuade a algunos

Buen acceso desde la autovia que conecta Malaga y Marbella compradores



Urb Jardines de Don Carlos
Urb Jardines de Don Carlos
Urb Jardines de Don Carlos
Urb Jardines de Don Carlos
Urb Jardines de Don Carlos

Comentarios estudio de mercado

Todos los comparables son viviendas en la misma urbanizacién por lo que no hemos hecho ponderaciones a efectos de establecer el valor.

Los valores para propiedades en dicho complejo varian en funcién de superficie y estado de conservacion. Asi, en base a los comparables, estimamos un valor unitario de
2.800€/m2 para la vivienda, en la parte alta del rango por ser un duplex en planta atico, mas demandado. Los comparables de mayor precio unitario se debe a que

Transaccion 4Q2016
Oferta 4Q2016
Oferta 4Q2016
Oferta 4Q2016
Oferta 4Q2016

disponen de mayor superficie en terrazas y solarium.

Estado de conservacién

CBRE no ha llevado a cabo ningln estudio/ informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningan informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion ocular limitada para efectos de valoracion, en la que podemos apreciar un buen

estado de conservacion tanto del apartamento como de la plaza de garaje.

Valor de Mercado

Valor de Mercado (€ sqm)

Conclusiones

Para la valoracion de la propiedad se ha utilizado el Método de Comparacion, estudiando inmuebles en la misma ubicacién durante el Gltimo afio. B valor del garaje se ha
considerado implicito en la vivienda al tener los comparables garaje incluido y ser practica habitual en esta zona del mercado vender la vivienda con el garaje incluido.

FOTO2

390.000 €

2.800,0 €

95
129
113
139
122

215.000
295.000
375.000
385.000
450.000

FOTO3

2.263
2.287
3.319
2.770
3.689

Bueno
Bueno
Bueno
Bueno
Bueno
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 13 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Direccién Urb B Posario Inspeccion Yes - Internal
Numero Ubicacion Urbanizacion
Ciudad Marbella Tipologia Purifamiliar
Provincia Marbella Ano de Construccion 2004
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
3 - Medio 3 - Medio 3 - Medio 2 - Bueno 2 - Bueno

Ubicacion

B inmueble se encuentra ubicado en la zona alta de B Rosario, en la parte de Marbella Este. Esta urbanizacién esta desarrollada por una tipologia de vivienda unifamiliar
aislada, sin embargo, la urbanizacién donde se encuentra el objeto de valoracién es la Unica con tipologia plurifamiiar de la zona.

Se sitGia en la parte alta de la urbanizacién, con magnificas vistas panoramicas sobre la zona de Santa Clara y los Monteros, el golf, el mar, Gibraltar y Africa los dias mas
despejados.

Descripcion

La propiedad objeto de valoracién se corresponde con la finca registral 33.670 del Registro de la Propiedad 1 de Marbella. Seguin DD aportada el inmueble se corresponde
con la vivienda 1, portal 2, edificio LR1. Cuenta con 217,79 m2 de superficie y como anejo con plaza de garaje y trastero.

La urbanizacién Lagar del Rosario cuenta con amplios espacios verdes, piscina, muy buenas calidades y unas vistas inmejorables.

Ventajas Desventajas
Buenas calidades Distancia a servicios
Estancias amplias y amplias terrazas Algo de ruido de la autovia en funcion de la direccién del viento

Vistas al golf, el mar y Africa Acceso desde la autovia o autopista



Lagar del Rosario
Lagar del Rosario
Lagar del Rosario
Lagar del Rosario
Lagar del Rosario

Oferta
Oferta
Oferta
Oferta
Oferta

Comentarios estudio de mercado

Todos los comparables de oferta son viviendas en la misma urbanizacién por lo que no hemos hecho ponderaciones a efectos de establecer el valor. Los valores para
propiedades en dicho complejo varian en funcion de superficie y estado de conservacién. Asi, en base a los comparables, estimamos un valor unitario de 1.800€/m2 para

4Q2015
4Q2016
4Q2016
4Q2016
4Q2016

190
250
155
190
165

480.000
470.000
315.000
480.000
300.000

la vivienda con sus anejos, resultando un valor de 400.000€ en el rango bajo debido a la oferta de inmuebles en venta.

Estado de conservacion
CBRE no ha llevado a cabo ningun estudio/ informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningn informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion ocular limitada para efectos de valoracién, en la que podemos apreciar el buen

estado de conservacion del apartamento.

Conclusiones

Para la valoracion de la propiedad se ha utilizado el Método de Comparacion, estudiando tanto transacciones como ofertas reales de inmuebles en la misma ubicacion

Valor de Mercado

Valor de Mercado (€' sqm)

durante el ltimo cuatrimestre del afio 2015 y 2016.

FOTO2

400.000 €

1.837,0 €

FOTO3

2.526
1.880
2.032
2.526
1.818

Bueno
Bueno
Bueno
Bueno
Bueno
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 14 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Direccion C/ Arturo Rubinstein Inspeccion S
Numero Ubicacion Urbano
Ciudad Marbella Tipologia Purifamiliar
Provincia Marbella Ano de Construccion 1998
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
1- Muy bueno 1- Muy bueno 1- Muy bueno 2 - Bueno 3 - Medio

Ubicacion

Inmueble ubicado en primera linea de playa, en el centro de Marbella, en uno de los entornos urbanos de mayor calidad para viviendas plurifamiliares. Se sitia en un
entorno de promociones desarrolladas en la década de los afios 90, de gran calidad tanto en acabados constructivos como en paisajismo. Gemplo de ello son: Gran
Marbella, Don Gonzalo, Marenostrum, Marbella House, etc.

Se encuentra retirado del centro de Marbella pero al principio de la Milla de Oro, con una playa menos masificada, y un entorno més representativo junto al hotel Don Pepe
y hotel Guadalpin. Se encuentra cerca a numerosos servicios como son el CC Faza del Mar, CC ECI H Capricho.

Descripcion

La 24 propiedades objeto de valoracion se corresponden con las siguientes fincas registrales del Registro de la Propiedad 2 de Marbella: 38.764, 38.767, 38.549,
38553/1S34, 38553/146, 38553/1388, 38553/1S89, 38553/130, 38553/2S35, 38553/22511, 38553/23258, 38553/2S259, 38546/8T42, 38.621, 38.623,
38.664, 38553/1340, 38.553/1362, 38.553/2364, 38.553/2368, 38.546/8T7, 38.546/8T8, 38.546/8T9 y 38.546/8T10.

Las propiedades se corresponden con 6 viviendas, 10 garajesy 8 trasteros en la promocién.

Ventajas Desventajas
Ubicacion prime Calidades ligeramente anticuadas en comparacion con el producto de obra
Accesibilidad nueva que se desarrolla en la zona para publico de alto poder adquisitivo.

Viviendas con grandes terrazas y aticos con vistas a la playa
Zonas ajardinadas cuidadas



Gran Marbella Oferta 4Q2016 184 1.490.000 8.098 Muy bueno

Gran Marbella Oferta 4Q2016 125 890.000 7.120 Bueno
Gran Marbella Oferta 4Q2016 150 1.250.000 8.333 Muy bueno
Gran Marbella Oferta 4Q2016 151 1.250.000 8.291 Muy bueno
Gran Marbella Oferta 4Q2016 146 890.000 6.096 Bueno

Comentarios estudio de mercado

Todos los comparables son viviendas en la misma urbanizacion por lo que no hemos hecho ponderaciones a efectos de establecer el valor. Se trata de ofertas actuales son
similares caracteristicas y metros cuadrados de viviendas, pero algunas con peores vistas o sin reformar, como son el segundo y el tltimo comparable, de ahi que que su
precio unitario oscile entre los 6.000 y 7.000€/m2. Los valores para propiedades en dicho complejo varian en funcién de superficie y ubicacion segun tenga vistas frontales,
laterales o0 no tenga vistas al mar. B tercer y cuarto comparable cuentan con buenas vistas al mar y el estado del inmueble es reformado, por lo que son buenos
comparables directos para el precio unitario de nuestros activos objetos de valoracion.

Asi, en base a los comparables, estimamos un valor unitario de 9.000€/m2 para las viviendas en atico con vistas frontales (incluido sus anejos), 8.000 €/ m2 a la planta
baja-jardin sin vistas y 7.500 €'m2 para la vivienda ubicada en planta 5 con vistas a la rotonda y a la puerta de acceso a la urbanizacion.

Estado de conservacion

CBRE no ha llevado a cabo ninguin estudio/ informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble.

No hemos recibido ningtin informe elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion ocular limitada para efectos de valoracion, en la
que podemos observar un buen estado de conservacion tanto de los apartamentos como de las plazas de garaje y trasteros.

Valor de Mercado 7.580.000 €

Valor de Mercado (€' sqm) 8.845,0 €

Conclusiones

Para la valoracion de la propiedad se ha utilizado el Método de Comparacion, estudiando tanto transacciones como ofertas reales de inmuebles en la misma ubicacion
durante el dltimo afio 2016. Hemos valorado las propiedades individualizadamente y no hemos supuesto ningiin descuento por su venta en lote. Hemos supuesto el precio
de las viviendas incluyendo los anejos de trastero y garaje, no habiendo dado un valor individualizado a estos.

FOTO2 FOTO3
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 15 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Direccion Ramén Gomez de la Serna Inspeccion S
Numero s/n Ubicacion Urbano
Ciudad Marbella Tipologia Local Comercial
Provincia Marbella Ano de Construccion 1984
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
3 - Medio 3 - Medio 2 - Bueno 2 - Bueno 1- Muy bueno

Ubicacion

B inmueble se encuentra ubicado en el tramo final de Hcardo Soriano. Gozan de buena visibilidad y transito rodado.

Las principales zonas de Marbella han sido histéricamente Rcardo Soriano y el casco antiguo, y Puerto Banis. Sn embargo con la apertura del centro comercial La
Canfada, el centro de la ciudad ha sufrido mucho y varios operadores de locales en esta zona tuvieron que cerrar sus negocios. Caben destacar como consecuencia de esto:
Mc Donalds, Cortefiel, Pull and Bear, Loewe o Ermenegildo Zegna.

Durante la década de los 90 la zona acogié gran nimero de oficinas bancarias, y tiendas de lujo. Tras el cierre masivo de oficinas bancarias durante los ultimos afos y la
preferencia de las marcas de lujo por Puerto BanUs qued6 un nivel de vacio alto en la avenida, especialmente en el dltimo tramo.

Descripcion

Las propiedades objeto de valoracién se corresponden con las siguientes fincas registrales del Registro de la Propiedad 2 de Marbella: 815 y 816

Se trata de dos locales comerciales actualmente unidos y diafanados, con una superficie conjunta de 759,14 m2, distribuidos en plantas baja y sétano, de los cuales
386,72m2 estan ubicados en baja y 372,42m2 en sbtano.

B Ultimo ocupante de la propiedad fue la firma Loewe por lo que el nivel de terminaciones es muy elevado con suelos en marmol crema, grandes escaparates y el estado de
conservacion del local muy bueno.

Ventajas Desventajas
Zona de alta representatividad Escaso interés actualmente del tramo de calle para numerosos operadores
Accesibilidad

Visibilidad en la zona



Ricardo Soriano Transaccion 4Q2016 300 8.000 27 Bueno

Ricardo Soriano Oferta 4Q2016 351 5.500 16 Bueno
Ricardo Soriano Oferta 4Q2016 375 12.000 32 Muy bueno
Ricardo Soriano Oferta 4Q2016 160 2.500 16 Bueno
Ramén y Cajal Oferta 4Q2016 150 2.800 19 Bueno

Comentarios estudio de mercado

Hemos valorado la propiedad mediante la capitalizacion de la renta de mercado del local. Entre los comparables solo hemos incluido locales en la misma acera que el
activo objeto de valoracién por ser de mucha mejor calidad que los de la acera opuesta con aparcamiento en fachada. Las rentas en Hcardo Soriano, y principio de Ramén
y Cajal van decreciendo a medida que nos alejamos del centro, siendo la renta de alrededor de 30€/m2/mes hasta la calle Calvario, alrededor de 27€/m2/mes hasta Zara
y decreciendo hasta los 20€/m2/mes hasta la rotonda de Bocanegra. En ciertos tramos de la milla de oro, por locales grandes las rentas caen hasta los 12€/m2/mes.
Nuestra opinién de Valor de Mercado se ha realizado a través del Método de Capitalizacion, o Investment Method, el cual consiste en la capitalizacion a perpetuidad de las
rentas generadas por el activo a través de una tasa de capitalizacién que contempla por si misma todos los riesgos que se pueden dar en el mercado. Para ello, hemos
estimado la renta de mercado a través del método de “Comparacion”, consistente en aplicar una renta unitaria por metro cuadrado a partir de una homogeneizacion de
nuestro estudio de mercado.

Hemos supuesto una renta para la propiedad de 25€/m2/mes en linea con los locales del mismo tramo. Hemos ponderado la planta sdtano al 50%

Capitalizando la renta de mercado resultante del local a una tasa de 6.5%, estimamos un valor de mercado para la propiedad de 2.375.000€. Este valor corresponde con
un valor unitario de 3.129€/m2.

Estado de conservacion

CBRE no ha llevado a cabo ningtin estudio o informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningiin informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccién ocular limitada para efectos de valoracion, en la que podemos apreciar un buen
estado de conservacion del local.

Valor de Mercado 2.375.000 €

Valor de Mercado (€/sgm) 3.129,0 €

Conclusiones
Pese a la ocupacion de algun local en el tramo de Rcardo Soriano, sigue siendo un tramo muy frio a nivel comercial. En cualquier caso por las calidades del local, podria
ser de interés de alguna inmobiliaria, clinica o despacho profesional que aprovechase las instalaciones.

FOTO2 FOTO3
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 16 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Direccion Urb B Embrujo de Banus Inspeccion S
Numero Ubicacion Urbano
Ciudad Marbella Tipologia Purifamiliar
Provincia Marbella Ano de Construccion 2005
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
1- Muy bueno 1- Muy bueno 1- Muy bueno 2 - Bueno 2 - Bueno

Ubicacion

B inmueble se ubica en Cafias- Fuente del Rodeo, en el entorno oeste de Puerto Banus. Se localiza en segunda linea de playa, en uno delos entornos mas demandados de
Puerto Banus. La zona es un area de oportunidad futura, pues cuenta con solares sin desarrollar, lo cual dotara en el futuro a la zona de mayor exclusividad.

Es destacable la proximidad del inmueble con el hotel Guadalpin Banas y las promociones Malibu y Ventura del Mar, ubicadas ambas en primera linea de playa.

La vivienda de Puerto BanUs se encuentra a buena distancia peatonal de la playa y de Banus como principal ventaja del inmueble.

Descripcion

Las propiedades objeto de valoracién son una vivienda y dos plazas de garaje. Las tres propiedades se corresponden con las siguientes fincas registrales del Registro de la
Propiedad 3 de Marbella: 77.973, 77.976/G40 y 77.976/G41

Las viviendas de la promocion el Embrujo de Banus datan del afio 2005, se consideran de reciente construccién contando la antiguedad dle resto de promociones de
Marbella. Se ubica en una cuarta planta en el bloque Oeste Oll Portal 12. La vivienda cuenta con 281,25 m2 de superficie construida y tiene grandes terrazas. Las
calidades son excepcionales y goza de buenas vistas al mar al situarse en una planta alta.

Ventajas Desventajas
Ubicacion prime Entorno pendiente de consolidar
Grandes terrazas con vistas al mar



Embrujo de Banis Transaccion 2Q2015 281 655.000 2.329 Bueno

Embrujo de Banus Transaccion 3Q2015 196 645.000 3.291 Bueno
Embrujo de Banus Oferta 4Q2016 200 765.000 3.825 Muy bueno
Embrujo de Banus Oferta 4Q2016 200 745.000 3.725 Bueno
Embrujo de Banus Oferta 4Q2016 114 738.000 6.474 Muy bueno

Comentarios estudio de mercado

Todos los comparables (tanto transacciones como ofertas) son viviendas en la misma urbanizacién por lo que no hemos hecho ponderaciones a efectos de establecer el
valor. Casi todas las viviendas tienen vistas laterales por lo que muy pocas disfrutan de buenas vistas frontales del mar.

Con todo el grueso de la promocién vendido, actualmente los precios se estan recuperando. Las transacciones muestran precios de cierre de ventas con valores unitarios
entre 2.000 y 3.000€/m2. Los inmuebles en oferta en el mismo complejo se encuentran entre los 3.700 y 6.500€/m2, siendo estos U.Itimos en cualquier caso objeto de
negociacion y descuentos. Dadas las buenas calidades del inmueble objeto de valoracion y la mayor superficie de la que dispone en comparacién con los tres comparables
de oferta, hemos ponderado la superficie del inmueble respecto a los comparables y hemos estimado un valor unitario de 3.000€/m2.

Estado de conservacion

CBRE no ha llevado a cabo ninglin estudio/ informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningin informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion ocular limitada para efectos de valoracién, en la que podemos apreciar un buen
estado de conservacion tanto del apartamento como de las plazas de garaje.

Valor de Mercado 850.000 €

Valor de Mercado (€' sqm) 3.022,0 €

Conclusiones

Para la valoracion de la propiedad se ha utilizado el Método de Comparacion, estudiando tanto transacciones como ofertas reales de inmuebles en la misma ubicacion
durante el dltimo afio 2016. Hemos supuesto el precio de las viviendas incluyendo anejos, no habiendo dado un valor individualizado a estos al incluir los comparable
anejos igualmente.

FOTO2 FOTO3
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 17 Fecha de valoracion 31/12/2016
Direccion Avda. Polonia, 5 Inspeccion S - Interna
Numero Fanta 3 - puerta C Ubicacion Zona Bxpansion
Ciudad Foquetas de Mar Tipologia Plurifamiliar
Provincia Almeria Ao de construccion 2003
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
3 - Medio 4 - Mala 2 - Bueno 3 - Medio 4 - Mala
Ubicacion

La propiedad objeto de estudio es una vivienda ubicda en la planta tercera de un edificio residencial, ubicado en la zona norte de la localidad de Roquetas de Mar, en una
zona de expansion residencial. La zona tiene un marcado caracter turistico, no obstante, debido a su localizacion alejada de la primera linea del mar (400 metros), el
atractivo para este fin es bajo. Por otro lado, destacamos que en el entorno inmediato hay un colegio (CEIP Posidonia) y varios establecimientos de barrio, no obstante el eje
de Avda. Reino de Espafa y Avda. Uni6n Europea es la zona que alberga un mayor nimero de comercios, restaurantes, entidades bancarias, etc.

Descripcion

B inmueble es una vivienda de 100,42 m? construidos ubicada en la tercera planta de un edificio plurifamiliar que hace esquina a las Avenida Polonia y Avenida Reino de
Espafia en Roquetas de Mar (04740 - Almeria). B apartamento tiene vinculada una plaza de garaje en la planta sotano -1 (n° 18).

B edificio al que pertenece la vivienda es una edificacion en forma de L que tiene planta baja méas cuatro alturas y atico, ademas del nivel bajo rasante para garaje privado.
B complejo residencial tiene amplias zonas comunes con espacio ajardinado en su interior y piscina.

En la visita interior de la vivienda observamos que el apartamento tiene unas calidades de tipo medio - bajo y un estado de conservacion deficiente. Actualmente existen
zonas con humedades y pequefas reparaciones a realizar en la vivienda. B apartamento cuenta con 2 habitaciones y 2 bafios. La cocina tiene una pequefa galeria que da
al interior del complejo.

Ventajas Desventajas
Ubicado en una zona residencial con buenos servicios. Necesita reforma dado que hay humedades y otros desperfectos en la
Area bien comunicada por carretera. vivienda.
Pertenece a un edificio residencial construido en 2003. Zona residencial en proceso de consolidacion.
Mala comunicacién a trabvés de transporte publico.



Calle Anade, Poquetas de Mar Real 2016 96 90.000 938 Medio

Calle Anade, Poquetas de Mar Real 2016 96 95.000 990 Medio
Calle Fomanilla, Foquetas de Mar Real 2016 107 129.000 1.206 Medio
Paseo las Acacias, Roquetas de Mar Real 2016 102 100.000 980 Medio
Calle Joaquin Podrigo, Foquetas de Mar Real 2016 91 110.000 1.209 Medio

Comentarios estudio de mercado

La tabla anterior muestra varias referencias de venta de viviendas en el dltimo afio en el entorno de la propiedad, los precios de cierre oscilan entre 900 - 1.200 € m2c
dependiendo de la ubicacién exacta, superficie y estado de conservacion.

Respecto a la oferta, la zona de Las Salinas, tiene amplia oferta de viviendas de segunda mano, los precios varian en funcion de la proximidad a la primera linea de playa,
calidades de construccion y estado de conservacion de las viviendas. Hemos tenido acceso a un total de 74 viviendas ubicadas en la misma zona, con superficie comprendia
entre 80 - 100 m2c con plaza de garaje incluida y los precios oscilan entre 75.000 - 180.000 € dependiendo estado de conservacién, ubicacion mas 0 menos préxima a la
primera linea de playa, altura y orientacion al mar.

A efectos de valoracién, teniendo en cuenta la ubicacion de la propiedad, el estado de conservacién, asi como considerando que los precios de oferta son susceptibles a la
baja en un proceso de comercializacién normal, hemos considerado un precio de venta en linea a la parte inferior del rango anterior y en linea a las operaciones cerradas
en el Ultimo afio.

Estado de conservacion
CBRE no ha llevado a cabo una prueba estructural ni puesto a prueba los servicios. No se nos ha facilitado informe técnico preparado por cualquier otra empresa. Hemos
llevado a cabo una inspeccion interna sblo limitada a efectos de valoracion.

Valor de Mercado 95.000 €

Valor de Mercado (€ sqm) 946,0 €

Conclusiones

Consideramos que el grado de liquidez de la propiedad es medio-bajo, en el entorno inmediato hay elevada oferta de viviendas similares a precios muy competitivos. Por
otro lado, consideramos que la potencial demanda seria propietarios del entorno inmediato asi como de interés turistico dado que esta ubicado a 400 metros de la linea de
mar.

FOTO2 FOTO3
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 18 Fecha de valoracion 31/12/2015
Direccion Calle Polo Medina Inspeccion S - Interna
Numero 1 Ubicacion Centro
Ciudad Murcia Tipologia Residencial
Provincia Region de Murcia Ao de construccion 1960
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
2 - Bueno 2 - Bueno 2 - Bueno 2 - Bueno 2 - Bueno
Ubicacion

La propiedad objeto de valoracién son dos viviendas y una oficina, ubicadas en un edificio residencial de planta baja mas 5 alturas. Concretamente el edficio esta ubicado
en Calle Polo Medina frente a la Catedral de Murcia, en el centro historico de la ciudad.

B entorno inmediato se caracteriza por ser residencial, donde la mayoria de plantas bajas estan ocupadas por locales comerciales, restaurantes, bares y cafeterias. En la
zona hay elevado flujo peatonal dado que es un éarea atractiva a nivel comercial y turistico.

Respecto al trasporte publico, la zona tiene buena cobertura, a unos 130 metros en Gran Via, operan varias lineas de autobus urbano que permiten la comunicacién con el
resto de barrios de la ciudad, asi como otros municipios cercanos.

Descripcion

La propiedad esta compuesta por dos viviendas y una oficina que forman parte de un edificio residencial ocupando la planta 4 y 5 del mismo. La vivienda ubicada en la
planta 4 (4359702XH6045N0004XS) tiene una superficie de 125 m?c, la vivienda ubicada en la planta 5 (4359702XH6045N0005MD) tiene 229 m?c, hemos realizado
inspeccion interna de ambas viviendas, el estado de conservacion es malo y necesitan reforma para poder ser habitadas. Por otro lado, la oficina tiene una superficie total
de 104 m2c, no hemos llevado a cabo inspeccion interna, segun informacién del cliente esté en buen estado de conservacion (4359702XH6045N0010WG).

Ventajas Desventajas

Ubicacion centrica, junto a la Catedral de Murcia. Mal estado de conservacion.

Zona residencial con nivel socio-econémico medio / alto. No hay posibilidad de aparcamiento libre en el exterior.
Poca oferta de viviendas con caracteristicas similares. No es una zona atractiva para oficinas.

Zona totalmente consolidada con gran cobertura de servicios.



Puxmarina, 3 Transaccion junio-16 285 460.000 1.614 Bueno

Tomas Mestre, 4 Transaccion junio-15 148 480.000 3.237 Muy bueno
Conde Valle San Juan, 3 Transaccion abril-16 90 165.000 1.835 Malo
Puxmarina, 3 Transaccion febrero-16 85 150.000 1.767 Bueno
Traperia, 3 Transaccion febrero-16 60 140.000 2.344 Bueno

Comentarios estudio de mercado

A efectos de valoracion hemos realizado un estudio de mercado de viviendas con caracteristicas similares, ubicadas en el entorno inmediato.

La tabla anterior muestra operaciones cerradas de viviendas ubicadas en el centro de la ciudad de Murcia. Las operaciones de venta conocidas tienen precios de cierre que
oscilan entre 1.600 - 3.200 €/m?c, dependiendo del estado de conservacion de la vivienda, del edificio al que pertenece y ubicacion exacta. De las referencias anteriores, la
més alta es una vivienda reformada con calidades medio/ altas ubicada en un edificio residencial construdio en 1997. B edificio tiene fachada al rio segura, esta ubicado en
el centro de Murcia préxima a las viviendas objeto de estudio (135 metros).

Por otro lado, la oferta de viviendas en el entorno inmediato tiene precios que oscilan entre 2.500 - 3.000 €/ m?c viviendas reformadas y en buen estado de conservacion,
en el caso de ser viviendas en mal estado y con necesidad de reforma el precio de oferta est por debajo de los 2.500 € mac.

A efectos de valoracion, considerando las caracteristicas de la propiedad, el estado de conservacion de las viviendas y la ubicacién con fachada principal a la catedral de
murcia, opinamos que el valor de mercado de la propiedad est4 en linea al promedio de las operaciones cerradas anteriores, dado que la ubicacion de la propiedad es
mejor de la mayoria de las referencias pero estan en peor estado de conservacion.

Estado de conservacion

CBRE no ha llevado a cabo ningun estudio / informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningun informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion limitada para efectos de valoracion.

Valor de Mercado 1.000.000 €

Valor de Mercado (€ sqm) 2.183,0 €

Conclusiones

La propiedad esta ubicada en un enclave muy atractivo, frente a la catedral de Murcia, en el centro histérico de la ciudad. No es el enclave mas atractivo para oficinas, no
obstante en el entorno inemdiato hay varios edificios publicos asi como oficinas en edificios mixtos (residencial y comercial). Dada su ubicacién, estado de conservacion y
tipologia consideramos que la propieda tiene liquidez medio-alta.

FOTO2 FOTO3
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 19 Fecha de valoracion 31/12/2016
Direccion Avenida Reina Victoria Eugenia Inspeccion S - Interna
Numero 30 Ubicacion Descentralizado
Ciudad Cartagena Tipologia Residencial
Provincia Region de Murcia Ao de construccion 2000
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
3 - Medio 3 - Medio 3 - Medio 3 - Medio 3 - Medio

Ubicacion

La propiedad objeto de valoracion son tres locales comerciales unidos y 20 plazas de garaje, ubicados en un edificio residencial de planta baja mas 7 alturas.
Concretamente las plazas de garaje tienen entrada por Avda. Reina Victoria y los locales hacen esquina a Reina Victoria con Calle Juan Fernandez

B entorno inmedaiato se caracteriza por ser residencial, donde la mayoria de plantas bajas estdn ocupadas por locales comerciales como, una clinica dental, una pequefia
tienda de iluminacién, entidad bancaria La Caixa, una ferreteria, supermercado mercadona, agencia de viajes, una joyeria, bares y cafeterias. La zona comerical mas
atractiva de Cartagena esta ubicada en el casco antiguo de la ciudad, concretamente entre Calle del Mar Mayor y Calle Comedias y la zona comercial mas atractiva del
barrio (Ensanche), es la avendia Jorge Juan donde estd B Corte Inglés.

La cobertura de trasporte publico es buena, frente del local comercial operan dos lineas de autobUs urbano y a unos 350 metros en Paseo Alfonso XlI, operan varias lineas
que permiten la comunicacion con otros barrios de la ciudad asi como otros municipios cercanos. Ademas a un kilometro aproximadamente esta la estacion de tren de
Cartagena.

Descripcion

La propiedad esta compuesta por tres locales comerciales unidos entre si, 20 plazas de garaje y 4 trasteros. Segun la informacion aportada por el cliente, la superficie total
de los locales comerciales es de 2.574 m?c en planta baja y 716 m?c en planta sbtano. Los locales estan en bruto, disponen de amplia fachada a dos calles y buena
visibilidad, ademas dada la distribucién de la superficie podrian dividirse en varios locales independientes. Por otro lado, a efectos de valoracién hemos valorado ademas de
los locales comerciales, 20 plazas de garaje y 4 trasteros distribuidos en la planta -1.

Ventajas Desventajas

Ubicado en una zona residencial consolidada. Locales comerciales en bruto, necesidad de realizar inversion para su uso.
Dificultad para encontrar aparcamiento libre en el exterior. Zona comercial poco atractiva.

Posiblidad de dividir la superficie comercial en locales méas pequefios. Hevada oferta de plazas de garaje en el entorno inmediato.

Demanda de inversion delimitada o inexistente para este tipo de
ubicaciones.



Fintor Balaca, 31-60 Transaccion noviembre-15 338 240.000 711 Medio

Alfonso X B Sabio, 31-60 Transaccion mayo-15 141 85.000 604 Medio
Pincipe Asturias, 31-60 Transaccion septiembre-15 95 113.000 1.184 Bueno
Paz, 1-30 Transaccion octubre-15 91 122.000 1.340 Bueno

Comentarios estudio de mercado

A efectos de valoracién, hemos realizado un estudio de mercado de las ultimas transacciones conocidas en la Cartagena de locales comerciales con caracteristicas
similares, cabe destacar que la mayoria de operaciones son de locales con superficie significativamente inferior. Como se puede observar en la tabla anterior los precios de
cierre oscilan entre 600 - 1.350 depeniendo de la superficie, ubicacion exacta y visibilidad. Por otro lado, hemos realizado un estudio de mercado sobre la oferta actual en
Cartagena de locales con superficies superiores a 1.000 €, hemos considerado como comparables 6 ofertas con superficies comprendidas entre 1.200 - 2.200 m? y con
precio de oferta promedio de 670€/m2c. Estas seis referencias son locales mas descentralizados, ubicados en zonas comerciales menos atractivas.

Respecto a las plazas de parking, hemos tenido acceso a las ultimas transacciones realizadas en el entorno inmediato (radio de 300 metros) y entre 2015 y 2016 se han
vendido plazas con precios de cierre comprendidos entre 10.000 - 18.000 €/ unidad.

A efectos de valoracion, considerando las caracteristicas especificas de la propiedad, distribucion de superficie en planta baja y planta sbtano, estado de conservacion en
bruto y ubicado en una zona secundaria a nivel comercial, consideramos un valor de mercado en linea al promedio de las operaciones anteriores y por encima de las
refernecias de oferta. Respecto a las plazas de garaje, hemos considerado 15.000€/ud y 3.000 €/ ud. para los trasteros, ademés para la valoracion del conjunto hemos
considerado un descuento a los ingresos totales, teniendo en cuenta los gastos de comercializacion, costes financieros y el beneficio del propietario.

Con todos estos factores llegamos a un valor de mercado de 300.000 € para los garajes y trasteros y de 3.000.000 € para los locales comerciales (912 €/ m?c).

Estado de conservacion
CBRE no ha llevado a cabo ninguin estudio / informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningn informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion limitada para efectos de valoracion.

Valor de Mercado 3.300.000 €

Valor de Mercado (€/sgm) 1.003 €

Conclusiones

La propiedad esta ubicada en una zona residencial consolidada, la mayoria de comercios del entorno son pequefios negocios de barrio, no obstante podria ser una
ubicacion atractiva para un supermercado o dividir los locales comerciales en varios para dar servicio a la zona con pequefias tiendas. Cabe destacar que el mercado de
inversion en la zona es bajo y que a nivel comercial, no es un area atractiva.

Por otro lado, la disponibilidad de aparcamiento exterior en el entorno inmediato es limitada por ello consideramos que las plazas de garaje tiene un gran potencial de

marrandn an al antarnn
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 20 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Direccion Junto a PC La Cafiada Inspeccion S
Numero Ubicacion Urbano
Ciudad Marbella Tipologia Vivienda unifamiliar
Provincia Marbella Ano de Construccion -
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
3 - Medio 4 - Mala 1- Muy bueno 1- Muy bueno 1- Muy bueno

Ubicacion
Las viviendas objeto de valoracion se encuentran en la parte trasera del parque comercial la Cafiada, delante de la urbanizacion Mirador de La Cafiada. Se accede a la
propiedad a través de la Carretera de Ojén entrando por el lateral del centro desde la rotonda de entrada. Se encuentran en una posicion elevada con respecto del mismo.

Descripcion

Segun confirmacion del cliente, las tres propiedades objeto de valoracion no se encuentran registradas individualizadamente en el registro de la propiedad, ya que estan
dentro de la finca matriz del centro comercial. A su vez, nos confirma que las viviendas tienen mas de cuatro afios de antigliedad y no se encuentran incluidas en ningun
proceso judicial.

Las propiedades se corresponden con tres viviendas unifamiliares. La primera vivienda cuenta con una superficie de 217m2 (incluyendo porche y garaje), con calidades
bajas . Cuenta con un pequefio huerto y entrada independiente, y esté destinada a casa del guarda del parque comercial. La segunda y tercera vivienda comparten acceso,
sin embargo, la tercera vivienda se encuentra totalmente vallada. La segunda vivienda tiene una superficie total construida de 184,11m2. Es una vivienda de cortesia, cuenta
con calidades muy altas y esta distribuida en planta baja y planta primera. La tercera propiedad es una mansiéon, cuenta de 536,30 m2 construido. Cuenta con las mas altas
calidades del mercado y tiene un apartamento de servicio con entrada independiente. La propiedad cuenta con zonas de jardin, porches y piscina.

Ventajas Desventajas
Inmueble de calidades altas Stuacion legal y registral
Vistas de la segunda y tercera vivienda Ubicacion trasera y accesos



Finca De Marbella Oferta 1Q2016 240 1.523.000 6.346 Muy bueno

Los Olivos, Nueva Andalucia Transaccion 2Q2015 539 2.200.000 4.082 Muy bueno
Icon Homes, Santa Clara Transaccion 2Q2015 366 1.950.000 5.328 Muy bueno
Marbella Oferta 1Q2016 350 1.100.000 3.143 Bueno
Marbella Oferta 1Q2016 550 1.200.000 2.182 Bueno

Comentarios estudio de mercado

Los tres primeros comparables muestran precios de viviendas unifamiliares de obra nueva en Marbella. Las viviendas de la Finca de Marbella son villas de obra nueva con
disefio moderno en una ubicacion relativamente secundaria, cuyo asking price es 1.523.000€. Las otras referencias son transacciones en promociones de villas de lujo de
reciente construccion. Las ubicaciones son més residenciales y los accesos de mayor calidad. Los valores unitarios de estas viviendas de lujo de obra nueva se encuentran
entre 4.000 y 5.500€/m2. Los dos ultimos comparables son de oferta de viviendas de segunda mano, con buenas calidades, no tan excepcionales como los de los
comparables primeros. Respecto de estos comparables hemos aplicado un fuerte descuento por la situacion juridica de los inmuebles suponiendo que el comprador de las
mismas seria un comprador oportunista. Hemos estimado un valor para la vivienda 3 (mansion) de 550.000€ (aprox 1.000€/m2 construido), 150.000€ para la vivienda 2
(cortesia) y 50.000€ para la casa del guarda. Son valores muy conservadores dadas las calidades de las propiedades, pero teniendo en cuenta el riesgo asumido.

Estado de conservacion
CBRE no ha llevado a cabo ningun estudio/ informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningiin informe

elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccién ocular limitada para efectos de valoracién, en la que podemos apreciar un buen
estado de conservacion de las viviendas.

Valor de Mercado 750.000 €

Valor de Mercado (€ sgm) 800,0 €

Conclusiones

Seguin sentencia de TSJA que declara los suelos de La Cafiada como suelo urbano y por estar prescrito el delito de haber edificado sin licencia, entendemos que las
viviendas podrian segregarse del resto de la finca del parque comercial y ser objeto de comercializacion individualizada. En cualquier caso, para reflejar el riesgo que
supondria la operacion un comprador, solo estaria interesado en las propiedades a un precio muy competitivo,reflejando estas circunstancias en el valor del mismo.

Para la valoracion de la propiedad se ha utilizado el Método de Comparacion, estudiando tanto transacciones como ofertas reales de inmuebles en ubicaciones parecidas y
hemos hecho los ajustes necesarios para la obtencién del valor de mercado.
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 21 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Direccion Raza del Campillo Inspeccion S
Numero 1 Ubicacion Urbano
Ciudad Granada Tipologia Plurifamiliar
Provincia Granada Ano de Construccion 1986
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
1- Muy bueno 1- Muy bueno 1- Muy bueno 1- Muy bueno 1- Muy bueno

Ubicacion

La vivienda plurifamiliar se encuentra ubicada en el centro de la ciudad de Granada. Se situada en la tercera planta del edificio nimero 1, con garaje en el mismo. Se
accede al inmueble por la propia plaza del Campillo, y al garaje a través de la calle Angel Ganivet, con una via especifica y exclusiva para el acceso al garaje de todos los
bloques contiguos.

Descripcion

La propiedad se corresponde con una vivienda plurifamiliar localizada en un bloque en el centro de Granada. La vivienda cuenta con una superficie construida de 188m2.
H acceso a la vivienda se realiza a través de un hall de entrada, que comunica con el salén principal y un pasillo distribuidor. B salon de la vivienda tiene vistas a la Flaza
del Campillo y a la Carrera de la Virgen. B pasillo comunica los cuatro dormitorios de la vivienda, los dos bafios y la cocina con lavadero. H estado del inmueble es medio,
notandose una mejora afios atras, en cualquier caso, dada la ubicacion del inmueble, estimamos que deberia ser objeto de mayores reformas. No cuenta con cocina.La
vivienda cuenta con buena iluminacion a través de grandes balcones orientados a sur- suroeste. Todos los elementos de la vivienda, excepto un aseo, cuentan con
ventilacién directa al exterior.

Cuenta con plaza de aparcamiento, lo cual es una gran ventaja al haber un tercio de plazas respecto del numero de viviendas en el bloque.

Ventajas Desventajas
Localizacién Dificultad de acceso al centro de Granada con la restriccion de sdlo
Representatividad vehiculos autorizados

Cuenta con plaza de parking propia



Plaza del Campillo Transaccion

Puerta Real Oferta
Calle Ganivet Oferta
Carrera de la Virgen Oferta
Paseo de la Bomba Oferta

Comentarios estudio de mercado

En el estudio de mercado hemos incluido transacciones y ofertas por viviendas similares en el centro de Granada, en un area cercana a nuestro activo. B primer comparable
es de una transacion realizada el afio pasado en el edificio proximo. B valor unitario es ligeramente superior al del resto de comparables, esto se debe a las superficies de
terrazas que tiene con las vistas privilegiadas. Los dos siguientes comparables son de ofertas de viviendas recién reformadas en las inmediaciones del activo. Cuentan con

3Q2016
1Q2017
1Q2017
1Q2017
1Q2017

159
222
154
150
177

640.000
699.000
490.000
550.000
565.240

4.025
3.149
3.182
3.667
3.193

Muy bueno
Muy bueno
Muy bueno
Bueno
Bueno

buena situacién y buenas calidades en la vivienda, sin embargo carecen de buenas vistas y buena orientacién. Los ultimos dos comparables se sitian méas alejados de
nuestro activo. B cuarto tiene una mejor vista a una avenida ajardinada, contando ademas con grandes terrazas. B Gltimo posee buena ubicacion pero mal estado de
conservacion. Por lo tanto, los valores unitarios para viviendas plurifamiliares de estas caracteristicas oscilan entre 3.150 y 4.000€/m2. Hemos estimado un valor de la
vivienda de 715.000€ (aprox 3.400€/m2 construido) con plaza de garaje incluida. Este valor estd mas proximo a los primero comparables, ya que esta en buen estado.

Estado de conservacién

CBRE no ha llevado ningun estudio, informe estructural ni ha probado las instalaciones del inmueble. No hemos recibido ningun informe elaborado por cualquier otra

empresa. Se ha llevado a cabo una inspeccion ocular limitada para efectos de la valoracion.

Se ha observado el buen estado del inmueble, asi como su ubicacion y accesibilidad.

Valor de Mercado 715.000 €

Valor de Mercado (€ sgm) 3.400,0 €

Conclusiones

Para la valoracion del imnueble se ha empleado el Método de Comparacion, estudiando transaciones y ofertas reales de inmuebles del dltimo afio, en ubicaciones

comparables y haciendo los ajustes necesarios.

Se ha tenido en consideracion la ubicacién de la vivienda, asi como sus calidades, vistas y orientacion, y se han hecho luego los ajustes necesarios para la estimacion del

valor de la propiedad.
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PULSE PARA INSERTAR PULSE PARA INSERTAR
FOTO PLANO
Referencia 22 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Direccion Calle San Alfonso Inspeccion S
Numero s/n Ubicacion Urbano
Ciudad Las Gabias Tipologia Vivienda unifamiliar
Provincia Granada Ano de Construccion 2006
Calificacion Global Localizacion Comunicaciones Estado del inmueble Calidades
3 - Medio 4 - Mala 3 - Medio 1- Muy bueno 1- Muy bueno

Ubicacion
La vivienda unifamiliar se encuentra ubicada al este del término municipal de Las Gabias, colindante con el término municipal de Churriana de la Vega. Se situa en una
urbanizacion de viviendas unifamilares. Se accede a la propiedad a través de la Carretera de Las Gabias, la nacional 338, que pasa al lado de la Base Aérea de Armiilla.

Descripcion

La propiedad se corresponde con vivienda unifamiliar aislada de 722 m2 construidos sobre 3.000 m2 de parcela. La vivienda esta distribuida en dos niveles: planta baja y
planta semisdtano. Cuenta con altas calidades . H acceso peatonal a la parcela se produce a través de la calle San Alfonso, y el rodado por la calle Viveros. Tras el acceso
peatonal, un porche hace de entrada a la vivienda.

En el interior, un hall de doble altura distribuye la casa en planta baja en dos zonas: salon y cocina, y dormitorios. La vivienda esta dotada de ascensor y escaleras. En la
planta semisbtano, la vivienda cuenta con un garaje, salén-comedor, spa con sauna y un dormitorio. En el exterior, la propiedad cuenta con piscina, porches, jardin y una
zona techada para la barbacoa.

La vivienda tiene un tamafio y unas calidades constructivas muy por encima de la media de la zona. B estado de conservacion es muy bueno.

Ventajas Desventajas
Inmueble de calidades altas Ubicacion
Parcela de jardin y piscina Acceso



San Francisco, Las Gabias Oferta 4Q2016 486 390.000 802 Muy bueno

Los Barrancones, Las Gabias Oferta 3Q2016 460 648.000 1.409 Muy bueno
Camino de la Loma, Ogijares Oferta 3Q2016 650 405.000 623 Muy bueno
San Roque, Churriana de la Vega Oferta 4Q2016 330 351.000 1.064 Bueno
Indalo, Las Gabias Oferta 3Q2016 250 270.000 1.080 Bueno

Comentarios estudio de mercado

Los comparables arriba indicados muestran precios de viviendas en oferta en la actualidad en Las Gabias y alrededores. Son viviendas unifamiliares aisladas de reciente
construccion con calidades media- altas. La primera vivienda se ubica en los alrededores del Real Club las Gabias. Se trata de una reciente construccion en planta baja con
primeras calidades, y zonas verdes con piscina y grandes porches. La segunda vivienda se situa cerca del Club de Golf de las Gabias, con tres alturas y muy buenas
calidades. Las otras tres viviendas reflejadas en el estudio de mercado son viviendas unifamiliares aisladas situadas en los alrededores de Las Gabias y Ogijares de calidades
media- alta. Los valores unitarios para viviendas de este tipo de caracteristicas en la zona oscilan entre 802€y 1.409€/m2. Sin embargo, se trata de viviendas de menor
tamario, con parcelas de muca menor superficie y calidades muy inferiores.

Hemos estimado un valor de la vivienda de 900.000<€ (aprox 1.250€/m2 construido) en el rango alto. Este valor puede corresponderse con el valor de reposicion del
inmueble, ya que la demanda de viviendas de lujo en la zona puede ser limitado.

Estado de conservacién

CBRE no ha llevado a cabo ningun estudio / informe estructural, ni ha probado las diferentes instalaciones y servicios del inmueble. No hemos recibido ningan informe
elaborado por cualquier otra empresa. Tan solo hemos llevado a cabo una inspeccion ocular limitada para efectos de valoracién, en la que podemos apreciar el excelente
estado de conservacion y calidades de construccion tanto de la construccion como de las zonas verdes y piscina.

Valor de Mercado 900.000 €

Valor de Mercado (€' sqm) 1.250,0 €

Conclusiones

Para la valoracion del imnueble se ha empleado el Método de Comparacion, estudiando ofertas reales de inmuebles en ubicaciones comparables y haciendo los ajustes
necesarios.

Destacar el escaso nivel de demanda para inmuebles de este tipo en esta ubicacion por lo que un potencial comprador puede tener mucho poder de negociacion, afectando
negativamente al valor de la propiedad.
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Referencia
Propiedad
Direccién
Ciudad
Provincia

Descripcion. Fincas Registrales

23

Solar CC Mediterraneo
Avda del Mediterraneo
Almeria

Almeria

23

Fecha de Valoracion
Inspeccion
Clasificacion
Calificacion

La propiedad la componen la finca registral 54.711 del Registro de la propiedad 2 de Almeria.
B suelo lo compone un resto de suelo del Centro Comercial Mediterraneo, ubicado en la parte sur del mismo, entre las calles Austria, Marruecos y la Avda del
Mediterraneo y con uso actual de parking en superficie del propio centro comercial.

Ubicacion. Comunicaciones

31/12/2016
S|

Suelo Urbano
Comercial

La propiedad se encuentra en la zona norte del término municipal de Almeria, con poblacion eminentemente joven debido a ser una zona de expansion de la
capital. Cuenta con buenas comunicaciones tanto en transporte publico, como en transporte privado como peatonales al estar en un entorno urbano

consolidado.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
Suelo Urbano consolidado

Obras de Urbanizaciéon
Finalizadas

Ventajas
+ Ubicacion Urbana

TOTAL 1851
Plurifamiliar libre -
Unifamiliar adosada libre

Unifamiliar aislada libre

Vivienda de proteccion
oficial

Vivienda de proteccion
oficial. Régimen Alquiler

Comercial

Oficinas

Desventajas

+ Suelo sin edificabilidad remanente con usos limitados

Hotelero

Equipamiento /
Dotacional

Industrial

Otros

53/148



23

Método de Valoracién

La propiedad es un suelo urbano que actualmente tiene uso de parking en superficie. Por su uso actual y encontrarse dentro del ambito en el que se desarrolla el
centro comercial no cuenta con edificabilidad ni uso, y aunque podria ser de interés de algin inversor para obtener algin tipo de rendimiento con la explotacion
de alguna actividad temporal, el valor para la generalidad del mercado es pequefio.

Metodologia Initial Yield Precio de ventas € m?
Periodo de preconstrucciéon Residencial (libre)
Periodo de Construccién Sotano (libre)
:::;‘f;:;;“as (desde fin de Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) Oficinas
Sotano (libre) Total ingresos
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste %
Comercial TIR%
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € n?
g:dﬁt:d‘z'z;:'s:e:;ﬂ;: Valor de Mercado € £100.000
Valor de Participacion 100%
Observaciones

Pese a ser un activo estratégico para GGC por constituir un activo de primera necesidad para el buen funcionamiento del parque comercial Mediterraneo, tiene
un escaso valor para el mercado por su limitado potencial de posibles usos y capacidad de generar rentas.
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Referencia 24 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad América 8-20 Inspeccion S|

Direccion Av/ América 8 y 20 Clasificacién Urban land consolidated
Ciudad Alcorcon Calificacion Residential - market
Provincia Madrid

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad objeto de valoracién se compone por las fincas 13.616 y 13.610, ubicadas en la Avenida de América 8 y 20, en el municipio de Alcorcon (al
suroeste de Madrid). Ambas fincas se encuentran emplazadas dentro de la Unidad de Becucion del Sector 6 "Ampliacion de Industrias Especiales'. Cuentan con
una superficie de suelo total de 15.000 m? (10.000 m? + 5.000 m?) y una edificabilidad total de 8.432 m? (5.600 m? + 2.832 m?).

Las parcelas se encuentran ubicadas entre la M-40, M-50 y junto a la A-5. Dicho poligono cuenta con buenas conexiones gracias a la existencia del centro
comercial Tres Aguas que genera un gran flujo de vehiculos por la zona.

Hay que sefalar que la propiedad se encuentra en una calle mas secundaria, la cual cuenta con pocas construcciones actualmente.

Ubicacion. Comunicaciones
Cuenta con una excelente conexion mediante vehiculo privado debido a que se ubica entre la M-40 y M-50. Como afiadido a dicha ubicacion, se encuentra
junto a la carretera A-2, contando con acceso directo.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
Suelo urbano consolidado para uso industrial escaparate.

Obras de Urbanizacién
B poligono donde se ubican las fincas registrales cuentan con todas las obras de urbanizacion finalizadas.

Ventajas Desventajas
Proximidad al Centro Comercial Tres Aguas. Calle secundaria con poco transito.
Prevision de construir un nuevo IKEA en la prolongacion de dicho poligono. No tiene visibilidad desde la autovia A-5.

Buenas conexiones con la autovia A-5.

Vivienda de proteccion

TOTAL 8432 oficial Hotelero

Purifamiliar libre Z:’;':da;:::l"m:';er gqo‘:i:;:'ni:rw /

Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial 8432
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacion &mm?;?e SUelo . & jiicabilidad (mt) Precio €' suelo €/me techo
Transaction Alcorcon 23.000,0 - 9.750.000,0 424 -
Oferta Av/ América, Alcorcon 10.000,0 - 3.900.000,0 390 -
Oferta Av/ América, Alcorcon 6.622,0 - 3.000.000,0 453 -
Oferta Campodén, Ventorro del Cano 20.000,0 - 7.800.000,0 390 =
Conclusiones Estudio de Mercado

Para la valoracion de la propiedad se ha realizado un estudio de mercado por la zona, apreciando que existe una gran oferta de suelos similares a la propiedad
pero con poca diferencia respecto a 2015. Esto es debido a que se encuentra en una zona de expansiéon donde hay un buen nivel de actividad comercial,
generado principalmente por el flujo existente hacia el centro comercial Tres Aguas.

Hay que senalar el primer testigo por corresponderse con la compra de un suelo préximo por parte de IKEA, la cual ha revalorizado significativamente la zona
debido a la prevision de instalar su nuevo centro.

B segundo vy tercer testigo se corresponden con la oferta de dos parcelas ubicadas en la misma calle de la propiedad, variando su valor unitario en funcion de la
proximidad con el centro comercial y la superficie existente.

B cuarto testigo se corresponde con una parcela de gran superficie ubicada en una zona mas alejada de la autovia A-2 y del centro comercial, por lo que cuenta
con un precio unitario inferior al resto.

Teniendo en cuenta los testigos aportados, podemos apreciar que se encuentran en un rango de valor comprendido entre 390 y 460 €/ m?s, dependiendo de la
superficie, ubicacion y estado de urbanizaciéon. Para poder comparar con la propiedad en igualdad de condiciones, se han ponderado dichos testigos al alza o a
la baja dependiendo de la similitud existente. Teniendo en cuenta el estudio de mercado de la zona vy las caracteristicas de la propiedad, se ha considerado
razonable establecer un valor unitario de 350 €/m2s, acorde con el mercado actual y el valor que un posible inversor estaria dispuesto a pagar por dicha
propiedad.

Metodologia Comparacion Precio de ventas € n?
Periodo de preconstruccion Residencial (libre)
Periodo de Construccion Sétano (libre)
::;f'uz:l;“as (desde fin de Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) Oficinas
Sotano (libre) Total ingresos
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste %
Comercial TIR%
Oficinas
Industrial Valor unitario € m?s 353
gr;ﬁmlii:e:ﬁ:;: Valor de Mercado € €5.300.000
Valor de Participacion 100%
Observaciones

La propiedad objeto de valoracién se compone de dos parcelas ubicadas en la misma calle pero no contiguas.
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Referencia 25 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Rambla de Benipila Inspeccién S|

Direccion Sector Rambla de Benipila Clasificacion Suelo Urbano
Ciudad Cartagena Calificacion Residencial
Provincia Region de Murcia

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad objeto de valoracién son varios suelos urbanos de uso residencial a los que les corresponden las siguientes fincas registrales: 35.991, 48.435,
48.433, 35.997 y 35.999. En base a la informacion aportada por el cliente y las investigaciones urbanisticas realizadas en la web del ayuntamiento |a propieda
objeto de valoracion son:

Parcela 1 - finca reg. 35.991: 6.340 m?t s/r y 2.400 m2t b/r, total 60 viviendasy 60 plazas de garaje.

Parcela 2 - finca reg. 35.997: 5.500 m?t §/r y 2.200 m?t b/r, total 55 viviendas y 55 plazas de garaje.

Parcela 3 - finca reg. 35.999: 5.500 m?t §/r y 2.200 m2t b/r, total 55 viviendas y 55 plazas de garaje.

Parcela 4 - finca reg. 48.433: 12.460 m2t /r y 4.720 m?t b/r, total 118 viviendasy 118 plazas de garaje.

Parcela 5 - finca reg. 48.435: 11.955 m2t §/r y 4.000 m2t b/r, total 100 viviendas, 100 plazas de garaje y 1.375 m2t uso comercial.

Total edificabilidad asumida:

*Redidencial: 40.380 m2t

*Comercial: 1.375 m?t

Ubicacion. Comunicaciones

La propieda esta ubicada en el Sector Rambla a dos kildémetros del casco antiguo de la ciudad de Cartagena (noreste). La zona esta en proceso de consolidacion,
en el entorno inmediato hay una gran bolsa de suelo urbano pendiente de desarrollar. La Gnica zona desarrollada del sector es el area que ocupa el
supermercado Eroski y el polideportivo municipal. Cabe destacar que los barrios cercanos al sector (este) como La Barriada Villalba y B Rosalar, son barrios de
nivel socio - econdmico bajo ademas en el entorno inmediato esta el Hospital Perpetuo Socorro y el campo de futbol de Cartagena.

Las comunicaciones por carretera son buenas, dispone de una comunicacion rapida y fluida con el centro de cartagena a través de la Calle Jorge Juan. Respecto
al trasporte publico la zona dispone de cobertura media, en el sector operan dos lineas de autobus que permiten la comunicacion con el centro de la ciudad y el
resto de barrios.

Urbanismo. Situacién Urbanistica

Suelo Urbano Consolidado. Con fecha 15 de junio de 2016 el Tribunal Supremo ha desestimado los recursos de casacion interpuestos contra la Sentencia del
Tribunal Superior de Justicia de la Region de Murcia de 20 de mayo de 2015 por la que se declaraba nula la Orden de aprobacion de la Revision del Flan
General Municipal de Ordenacion de Cartagena dictada por el Consejero de Obras Piblicas y Ordenacion del Territorio de la Comunidad Auténoma de la
Region de Murcia el 29 de diciembre de 2011. La consecuencia inmediata es la pérdida de vigencia de la Revision del Flan General de 2011 y nueva entrada en
vigor del Flan General de 1987 junto al resto del planeamiento derogado en la revision.

Obras de Urbanizacion
A efectos de valoracién hemos considerado que no existen cargas urbanisticas y que la urbanizacion esta completa.

Ventajas Desventajas
Zona comercial consolidada. Ubicado en una zona residencial en proceso de consolidacion.
Polideportivo municipial. Zona con baja cobertura de trasporte publico.
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Plurifamiliar libre

Unifamiliar adosada libre

Unifamiliar aislada libre

Estudio de Mercado de Suelo

Tipo

Estudio de Mercado producto terminado

Tipo

Transaccion
Transaccion
Transaccion

Transaccion

Conclusiones Estudio de Mercado

Fintor Balaca, 12

Ramon y Cajal, 69

Vivienda de proteccion
oficial

Vivienda de proteccion
oficial. Régimen Alquiler

Comercial

Oficinas

0

0

1.375

0

Superficie de suelo
()

Superficie (m?)

91,2
151,9
110,0
61,4

25

Hotelero

Equipamiento /
Dotacional

Industrial

Otros

Edificabilidad (m?t) Precio

Precio
110.000,0
166.140,0

165.000,0

66.000,0

€/n? suelo

Precio (€/m?)

1.206
1.094
1.500

1.075

€/m? techo

Comentarios

Vivienda Adosada
Vivienda piso
Vivienda piso

Vivienda Adosada

La tabla anterior muestra transacciones realizadas en los meses de Julio y Agosto de 2016 en el entorno de la propiedad. Los precios de cierre oscilan entre
1.000 - 1.200 €'m? dependiendo del estado de conservacién, s es una vivienda piso o vivienda adosada y superficie. De las referencias anteriores destacamos
que la tercera, es un piso ubicado a unos 900 metros del Sector Rambla, en una zona residencial consolidada, fue construida en 2006 por lo que entendemos
esta en buen estado de conservacion. Por otro lado, el resto de referencias tienen afios de construccion comprendidos entre 1945 - 1978.
A efectos de valoracion, teniendo en cuenta las caracteristicas especificas de la propiedad, ubicada en una zona en proceso de consolidacion con una gran bolsa
de suelo sin desarrollar, hemos considerado que el precio de venta de las viviendas esta en linea al promedio de las Ultimas operaciones cerradas conocidas.
Consideramos para la valoracion que el precio de venta para una vivienda de obra nueva es de 1.200 € m2c.
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Metodologia Residual Precio de ventas € m?

Periodo de preconstruccion 6 Residencial (libre) 1.200

Periodo de Construccion 18-24 Sotano (libre) 14.000 €/ud

z:&z;’f';’hs (desde fin de 12-24 Residencial (protegida) a

Costes de construccién € m? Comercial 900
Residencial (libre) 620 Oficinas n/a
Sotano (libre) 350 Total ingresos n‘a
Residencial (protegida) 0 Beneficio sobre coste % 20,00%
Comercial 500 TIR% n/a
Oficinas 0
Industrial 0 Valor de repercusion € m? 138

::;‘3;?;2‘3::;?:32;: n/a Valor de Mercado € €5.750.000

Valor de Participacién 100%
Observaciones

A efectos de valoracion hemos considerado la valoracion por separado de cada una de las 5 fincas registrales, por lo que los costes totales e ingresos totales asi
como los plazos de construccién y venta dependen en cada caso de la superficie total edificable asumida.

Hemos valorado los suelos de manera individual, y no hemos considerado ningin descuento o prima que pudiese negociarse en el mercado de llevarse a cabo,
de manera simultanea, la comercializacion de parte o de la totalidad del porfolio, bien en lotes, bien de manera completa.
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Referencia 26 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad Arroyo Real Inspeccion g

Direccion SUNC-02 La Loma Clasificacion Urbano No consolidado
Ciudad Fuengirola Calificacion Residencial Libre y protegida
Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la compone la finca registral 3.642 del Registro de la propiedad 2 de Fuengirola.

La Propiedad es suelo en un sector de suelo urbano no consolidado en un entorno periférico de consolidacion baja en la zona alta de las Lagunas, Fuengirola.
Se encuentra en el sector de suelo urbano no consolidado SUNC-02 Loma VIII. Representa un 79% de propiedad dentro del sector.

Ubicacion. Comunicaciones

B entorno es eminentemente comercial con industria escaparate, estando separado el suelo de la carretera de Mijas por un arroyo que hace de frontera fisica, el
resto de sectores colindantes se encuentran asismimo sin desarrollar. Asimismo queda delimitado por la carretera nacional 340 por el sur y por suelos sin
desarrollar por el norte y el oeste, por lo que la vocacion de desarrolla actualmente es baja.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
Suelo Urbano no consolidado sin avance urbanistico. B sector se encuentra sin urbanizar

Obras de Urbanizacién

Pendiente
Ventajas Desventajas

Buenos accesos Ubicacién junto a la carretera con ruido

+ Entorno de escaso caracter residencial
Sn urbanizar ni consolidar. Escaso atractivo para promotores

ToTAL 16436 onda de proteocion 4931 Hotelero

U Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre 11505 oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial
Unifamiliar aidlada libre Oficinas Otros
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién s‘pe’ﬁ‘:i;‘;e SUelo . & jiicabilidad (mt) Precio €' suelo €/me techo
Transaccion Ensanche Cala de Mijas 11.700,0 13.000,0 5.200.000,0 444 400
Oferta La Cala Golf Resort 66.000,0 25.000,0 6.250.000,0 95 250
Transaccion PPO-7 Cordoba 2.953,0 10.296,0 4.650.000,0 1.575 452
Estudio de Mercado producto terminado
Tipo Ubicacién Superficie (m?) Precio Precio (€/nw)
Transaccion Salinas Homes, Avda Salinas 80,0 143.000,0 1.788
Transaccion Myramar Sauce, Fuengirola 84,3 185.000,0 2.195
Transaccion Myramar Sauce, Fuengirola 112,0 205.000,0 1.830
Oferta Camino de Campanales 82,0 168.000,0 2.049

Conclusiones Estudio de Mercado

La zona de Las Lagunas ha tenido un nivel de desarrollo elevado en los Ultimos afios, por su ubicacion se trata de una zona eminentemente de primera residencia
como expansion de Fuengirola. Por encontrarse al norte del casco urbano los precios sempre han sido inferiores que en zonas mas consolidadas como Los
Boliches. Actualmente hay algunas promociones de obra nueva en el entorno, aunque en zonas mejores como en la zona del CC Myramar, por lo que, por la
microubicacion del suelo en la zona més industrial-comercial estimamos un valor unitario en el rango bajo, en 1.500€/m2 construido.

En cuanto a transacciones comparables, se transaccionaron en 2015 y 2016 varias parcelas urbanizadas en Ensanche de La Cala por 400€/m2t. Ponderamos la
tramitacion urbanistica pendiente, la no urbanizacion y la peor ubicacion del suelo de cara a llegar a una opinion de valor. Transacciones en ubicaciones con
mayor demanda como el PPO7 en Cérdoba en 450€/m2, la importante carga de VPO y la urbanizacién pendiente, hacen que la opinion de valor se situe por
debajo de los 200€/ m2t

Metodologia Residual Precio de ventas € m?
Periodo de preconstruccion 12 Residencial (libre) 1500
Periodo de Construccion 24 Sotano (libre)
:mtx;”as (desde fin de 6 Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) 650 Oficinas
Sotano (libre) 300 Total ingresos 17.970.000
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste % 20
Comercial TIR% 17,5
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € m? €122
g;ﬁfﬂi:iﬁtgg;j 13.426.888 Valor de Mercado € £2.000.000
Valor de Participacién 100%
Observaciones

Para el calculo del valor de la parte de suelo con destino a vivienda protegida se ha considerado el Texto Integrado del Plan Concertado de Vivienda y Suelo
2008-2012, que establece: "H precio de los terrenos destinados, a la construccién de viviendas protegidas, incluido el coste de las obras de urbanizacion
necesarias, no podra exceder del 15% del importe que resulte de multiplicar el precio maxmo de venta o referencia del metro cuadrado por la superficie Util de
las referidas viviendas'. Asi hemos calculado el valor aplicando dicha norma, resultando el valor de la parte destinada a VPO en 400.000€, siendo el valor de la
parte de vivienda libre el resto.
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Referencia 27 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Avda de Andalucia Inspeccién S

Direccion Avda de Andalucia Clasificacion Urbano

Ciudad Granada Calificacion Terciario Sngular
Provincia Granada

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad 2 de Granada: 669, 23.341, 3.326. 3.328, 3.330 y 31.839.

Las fincas se encuentran colidantes entre ellas. La finca 669 es una finca clasificada como urbana con una superficie de 38.552 m2 de suelo con fachada directa
a la carretera A-329 (antigua carretera Granada-Malaga). Esta finca se encuentra asfaltada por haber contado con uso previo con las instalaciones comerciales
de Merca Granada (ya demolidas). B resto de fincas son parcelas rusticas ubicadas alrededor de la primera. Tienen una superficie total agrupada de 87.861m2
de suelo y se encuentran sin uso.

Ubicacion. Comunicaciones

Ubicado en la zona oeste del termino de Granada, cercano al nicleo de Santa Fe, la propiedad es solo accesible por carretera. Cuenta con buena accesibilidad
al encontrarse a pie de carretera A-329. Accesibilidad limitada en transporte publico o a pie. La parcela cuenta con excelente trafico rodado al ser la entrada
desde otros municipios a Granada por el este.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
Finca 669: Suelo Urbano
Resto de fincas: No urbanizable

Obras de Urbanizacion
Por encontrarse dentro de la categoria del suelo urbano no precisaria obras de urbanizacion adicionales. En cualquier caso, en base a la inspeccion de cara a
cualquier actividad si que seria necesario algin gasto para urbanizacién interior.

Ventajas Desventajas
Buena accesibilidad, transito rodado y visibilidad + Zona con actividad media baja, estando concentrada la actividad econémica
en la carretera de Madrid, en los Pl Juncaril y Asegra asi como en Pulianas.
+ Dificultad mayor para hacer el cambio de sentido para vehiculos procedentes

de Granada.
ToTAL 25710 Vhionda de proteccion Hotelero
Purifamiliar libre Z:;:':ﬂ':d:;:::eﬂ;:'er gqot:;p;:‘i:rto /
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial 25710
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacion s‘”’“‘:‘;‘;" SUelo . & jiicabilidad (mt) Precio €' suelo €/me techo
Transaccion Interlhorce, Méalaga 153.843,0 18.000.000,0 117
Transaccion Pl FAneda, Sevilla 52.922,0 28.000,0 6.000.000,0 113 214
Transaccion C/ Albinoni, Pl Trevenez, Malaga 12.000,0 1.800.000,0 150

Conclusiones Estudio de Mercado

B primer comparable es un suelo industrial transaccionado en el peor momento del mercado, en 2013. Se trata de un suelo urbano de grandes dimensiones en
un entorno industrial en Malaga. B precio pagado representa el valor mas bajo alcanzable por un propiedad con ese uso de cierto tamano.

La segunda transaccion es de 2014 por un suelo industrial comercial en Pl Fineda, en Sevilla, se trata de un entorno muy urbano junto a zonas residenciales y con
predominancia de usos comerciales como concesionarios de vehiculos. Asimismo el precio pagado por m2 de suelo representa el valor para suelos de grandes
dimensiones en entornos urbanos de grandes capitales. La tercera transaccion es reciente por una propiedad en un poligono industrial de Malaga, cuenta con
buena visibilidad en una de los poligonos mas ordenados de la capital, con buena demanda por la buena accesibilidad y maniobrabilidad.

Todos los comparables son suelos con menor vocacién comercial aunque en entornos con mayor demanda por lo que hemos ponderado la menor superficie del
suelo objeto de valoracion, asi como su ubicacién con mayor vocacién comercial estimando un precio por metro cuadrado de suelo de 180€/m2.

Los suelos rusticos los hemos valorado a 4,5€/m2 de suelo.

Metodologia Comparacién Precio de ventas € nv
Periodo de preconstrucciéon Residencial (libre)
Periodo de Construccion Sbtano (libre)
:mz:;nas (desde fin de Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) Oficinas
Sotano (libre) Total ingresos
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste %
Comercial TIR%
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € m? €292
gf;ﬁfﬂi:l:e:;fgg Valor de Mercado € £7.500.000
Valor de Participacion 100%
Observaciones

Parcela con buena accesibilidad y visibilidad al pie de la carretera que une Granada y Malaga, ideal para usos de comerciales, de almacenaje, logisticos o
escaparate. La propiedad urbana se complementa con suelo rustico alrededor que puede servir como parking en superficie para alguna actividad comercial
intensiva o para zona de almacen.
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Referencia 28 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Solar CC Mediterraneo Inspeccion S

Direccion Avda del Mediterraneo Clasificacion Suelo Urbano
Ciudad Almeria Calificacion Espacios libres
Provincia Almeria

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las fincas registrales 1.397, 6.099, 1.397 y 7.176 del Registro de la propiedad de Armilla.

H suelo lo compone un resto de suelo del Centro Comercial Nevada, ubicado en fachada del mismo, entre el acceso al parking en y la Avda de las Palmeras.
Actualmente se trata de una zona ajardinada y de un parking en superficie sin acondicionar para empleados.

Ubicacion. Comunicaciones

Urbanismo. Situacion Urbanistica
Sistemas libres de jardines pertenecientes al ambito del CC Nevada. Suelo sin aprovechamiento actualmente al estar en el ambito del Centro Comercial.

Obras de Urbanizacion

n/a
Ventajas Desventajas
+ Suelo sin edificabilidad remanente con usos limitados
TOTAL Vivienda de proteccién Hotelero
oficial
L Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre - oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros -
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Método de Valoracién

La propiedad es un suelo urbano donde se han llevado a cabo trabajos de acondicionamiento, ejecucion de viarios y por lo tanto no es susceptible de
explotacion o generacion de rentas por lo que no tiene valor para la generalidad del mercado.

Metodologia Precio de ventas € n?
Periodo de preconstrucciéon Residencial (libre)
Periodo de Construccion Sotano (libre)
:::;‘z:;;“as (desde fin de Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) Oficinas
Sotano (libre) Total ingresos
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste %
Comercial TIR%
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € n?
g:df;t:d‘z":;:'s‘f:ﬁ;‘;: Valor de Mercado € €0
Valor de Participacion 100%
Observaciones

Pese a ser un activo estratégico para GGC por constituir un activo de primera necesidad para el buen funcionamiento del parque comercial Nevada- al constituir
la puerta de entrada-, tiene un nulo valor para el mercado por su limitado potencial de posibles usos y capacidad de generar rentas.
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Referencia 29 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad UPRVB-2 ELVIRA SUR Inspeccion S

Direccion Avda de Espafia Clasificacion Urbano Consolidado
Ciudad Marbella Calificacion Residencial
Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la compone la finca registral 11.267 del Registro de la propiedad 1 de Marbella.

Parcela de suelo urbano en la zona norte de Bviria-Santa Maria Golf de 33.428m2 de superficie. Cuenta con orientacion sur, buena fachada a vial publico y
ligera inclinacion lo cual puede beneficiar a la promocion de viviendas con buen soleamiento.

Ubicacion. Comunicaciones

La zona de Bviria es una zona con buena demanda tanto nacional como internacional por encontrarse en una de las zonas de Marbella con mejores playas y con
cierto renombre por la ubicacion de establecimientos como Nikki Beach. Disfruta de buen nivel de comercio y servicios y se encuentra a 15 minutos del centro de
Marbella. B desarrollo en el entorno en medio alto.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

De acuerdo a la DD, se trata de una parcela de suelo urbano al contar el sector con todo el planeamiento de desarrollo y la gestion aprobada, asi como la
ejecucion material de la urbanizacion. Cuenta con ordenanza UA4 para el desarrollo de vivienda en tipologia unifamiliar adosada con las siguientes condiciones
de ordenacion: Coef edificabilidad: 0,5m2/m2, Parcela minima: 300 m2, ocupacion max: 40%, separacion a linderos: 3m. Altura: PB+ 1.

Obras de Urbanizacién

Completadas
Ventajas Desventajas
Ubicacion en zona demandada » No se encuentra en el lado playa
Suelo urbano directo + Actual aversion al riesgo de algunos inversores por la plaza de Marbella

Buena orientacion

Vivienda de proteccion

TOTAL 16714 oficial Hotelero
L Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre 16714 Comercial Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros 3025
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacion
Transaction Rancho Wellington, Bviria, Marbella
Transaction Santa Clara, Marbella
Transaction Altos de los Monteros, Marbella

Estudio de Mercado producto terminado

Tipo Ubicacion
Transaction Arenal de Marbella
Transaction Santa Maria
Transaction Terrazas de Marbella, Cabopino

Asking Terrazas de Marbella, Cabopino
Conclusiones Estudio de Mercado

La primera transaccion es una parcela relativamente cercana junto al hotel Don Carlos. Cuenta como gran ventaja el encontrarse en el lado de la playa y no por
encima de la carretera. B producto resultante ademas de encontrarse en un entorno mas exclusivo tiene las ventajas de estar a distancia peatonal a la playa y
tener vistas al mar, con lo cual suponemos un precio de repercusion inferior. B segundo comparable es unas parcelas para adosadas en Santa Clara, se
encuentra en un entorno méas exclusivo con seguridad y recinto cerrado dentro de un desarrollo con campo de golf y mas cercano a Marbella, por lo que

Superficie de suelo

(m?)
25.900,0

88.154,0

Superficie (m?)

145,0
150,0
174,0

197,0

29

Edificabilidad (m?t) Precio

21.238,0 21.000.000,0
35.520,0 22.000.000,0

50.000,0 15.000.000,0

Precio

360.000,0

340.000,0

450.000,0

500.000,0

€/n? suelo €/m? techo

810 988

250 619

300

Precio ( € m?)

2.483
2.267
2.586
2.538

estimamos que la repercusion de la parcela objeto de valoracion ha de ser menor. la tercera transaccion es una ubicacion mas secundaria.

Respecto a los comparables de producto terminado, hemos tomado referencias de segunda mano por no haber obra nueva en el entorno, hemos ponderado este
factor a la hora de establecer un valor unitario en el residual. En promociones recientes como Arenal de Marbella (Lado playa), Santa Maria los precios para
vivienda se situan entorno a 2.300-2.400€/m2c. y en promociones de obra nueva en un entorno parecido como Cabopino en 2.500€/m2c. Hemos supuesto un
valor unitario en la parte baja del rango de comparables debido a se encuentra peor ubicado que Arenal de Marbella, en linea con las promociones colindantes

en Santa Maria Golf o Cabopino.
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Metodologia Residual Precio de ventas € nv
Periodo de preconstruccion 12 Residencial (libre) 2400
Periodo de Construccién 24 Sotano (libre)
Period de ventas (desde fin de : . .
consiruccion) 6 Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) 1100 Oficinas
Sétano (libre) - Total ingresos 41.777.802
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste % 22
Comercial TIR% 16,72
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € m? 434
Costestotales del desarrollo € 26.260.953 Valor de Mercado € £7.250.000
(incluyendo costes financieros)
Valor de Participacion 100%
Observaciones

De la aplicacién de las ordenanzas hemos estimado una promocién de 111 viviendas que estimamos se podrian materializar en la parcela. Se trata de un activo
liquido con una gran demanda actualmente en el mercado.
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Referencia 30 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad Parcela junto arco de Marbella Inspeccién S

Direccion N-340 Clasificacion Suelo Urbano Consolidado
Ciudad Marbella Calificacion Residencial

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las finca registral 36.095 del Registro de la propiedad 2 de Marbella.

Se trata de una parcela de 5.500 m2 de superficie. De acuerdo a la DD la parcela linda por el sur con el dominio publico maritimo terrestre, sin invadirlo y se ve
afectada parcialmente por servidumbres de transito y de proteccion. La parcela cuenta con una fachada a la playa de mas de 150m, lo que la convierte en una
propiedad Unica.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad se encuentra ubicada en primera linea de playa junto al arco de entrada a Marbella por el este. La ubicacion es excepcional en uno de los pocos
frentes de litoral libres de edificacion. La mayor parte de las villas de lujo de Marbella se encuentran en urbanizaciones destinadas a ese uso, siendo las mas
reconocidas La Zagaleta, Serra Blanca, Los Monteros, Altos Reales, Camojan o Guadalmina. B desarrollo de la parcela con destino a villa de lujo la convertiria
en una propiedad un tanto deslocalizada al no encontrarse en una urbanizacion residencial sino una propiedad aislada. En cualquier caso se trata de una
propiedad Unica por su fachada directa a la playa de mas de 150m lineales en una playa poco transitada.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

Parcela que consituye parte del suelo urbano calificada con destino a residencial y ordenanza UE-6 en el PGOU vigente de 1986. En el PGOU derogado de
2010 la parcela venia calificada de Parques y Jardines, pero al ser derogado cobra virtud el PGOU del 86, considerandolo suelo urbano finalista.

Las condiciones de ordenacion del UE-6 son: tipologia unifamiliar aislada, parcela minima 3.000m2, edificabilidad 0,2m2/m2, altura PB+ 1.

Obras de Urbanizacion
No consideradas al ser suelo urbano

Ventajas Desventajas

+ Primera linea de playa con fachada de mas de 150m al mar + Actualmente la zona es un tanto deslocalizada para uso residencial
+ La zona este de Marbella es un area de oportunidad a medio/largo de lujo, en una zona de nudo de conexiones, semi-industrial y el Unico
plazo con el desarrollo de La Bajadilla y la reubicacion del Pl La residencial es de densidad elevada (Banana Beach). Los compradores
Ermita y desarrollo del entorno con producto de maxima calidad. de este tipo de producto buscan entornos residenciales (Guadalmina,

Los Monteros, Serra Blanca, etc).

Vivienda de proteccion

TOTAL 1100 oficial Hotelero
Plurifamiliar libre Z:;T’F‘:;"’:;‘;'EA‘:::TE’ ?ot:iap;;"ni:;m /
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial
Unifamiliar aislada libre 1100 Oficinas Otros

70/ 148



30

Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién &mm?;?e Suelo. Eificabilidad (met) Precio ¥ suelo €/n¥ techo
Transaccion La Cerquilla, Nueva Andalucia 4.000,0 2.000.000,0 500
Transaccion La Cerquilla, Nueva Andalucia 2.570,0 1.125.000,0 438
Oferta Milla de Oro-Cortijo Nagieles 3.652,0 2.200.000,0 602
Oferta Madrofial 4.162,0 750.000,0 180
Transaccion Zagaleta 4.800,0 1.370.000,0 285
Oferta B Posario 1.500,0 375.000,0 250
Oferta B Rosario 2.300,0 552.000,0 240
Conclusiones Estudio de Mercado

Es practica comun en el mercado de parcelas para villas en Marbella considerar como referencia valores unitarios de suelo y no de repercusion.

La zona prime de parcelas para villas es Serra Blanca-Camojan, donde los precios de parcelas se situan entorno a 500€/m2 parcela. En cualquier caso son
parcelas habitualmente mas pequefias, de entorno a 2.000m2 de superficie, con precios globales entre 1.500.000 y 2.000.000€

En ubicaciones algo mas secundarias como B Madronal, B Almendro o Marbella Club los precios caen por debajo de 200€/m2 y siempre por debajo de precios
unitarios de 1.000.000€. En el entorno proximo de la propiedad como puede ser B Fosario, los unitarios se encuentran en rangos de 200-250€/m2s con valores
globales que no exceden de los 500.000€.

Las ubicaciones mas econémicas se encuentran en desarrollos alejados de la playa y deslocalizados como Montemayor o Altos de los Monteros, con precios por
debajo de 250.000€ (70-150€/m2).

En base a los comparables anteriores y debido a la ubicacion y la superficie de la parcela estimamos que se podria vender en el rango bajo de los comparables,
entorno a 200€/m2 y un valor global para la misma de 1.100.000€.

Metodologia Comparacion Valor de Mercado € €1.100.000

Valor de Participacion 100%
Observaciones
La parcela objeto de valoracion al no ser susceptible de ser segregada en dos parcelas mas pequefas por no cumplir la parcela minima, a efectos de valoracion
no solo hemos tenido en cuenta su valor por comparacion en base a valor unitario, sino el valor global de la propiedad, ya que casi no se transaccionan parcelas
en Marbella por encima de 1.500.000 ni siquiera en las ubicaciones méas caras como La Zagaleta o Camojan.
Hemos ponderado superficie, ubicacion concreta y edificabilidad.
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Referencia 31

Propiedad Solar CC La Cafada
Direccién Crta de Ojen ¢/n
Ciudad Marbella

Provincia Marbella

Descripcion. Fincas Registrales

31

Fecha de Valoracion 31/12/2016
Inspeccion S
Clasificacion Suelo Urbano
Calificacion

La propiedad la compone la finca registral 18.079 del Registro de la propiedad 2 de Marbella.
H suelo lo compone un resto de suelo del Centro Comercial La Cafiada, ubicado en la parte mas oriental del mismo, asentandose parte del centro sobre la

citada finca.

Ubicacion. Comunicaciones

Pese a que de la DD no se deduce la ubicacion exacta de la propiedad y no cuenta con referencia catastral, segiin confirmacion de la propiedad, la finca objeto
de valoracion forma parte de lo que hoy es parte del centro comercial, es decir, parte del centro se asienta sobre esta parcela de suelo y esta pendiente su

agrupacion con el resto de fincas del centro comercial.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

Obras de Urbanizacion

Ventajas

TOTAL \ﬁ\.tic.enda de proteccion
oficial

Plurifamiliar libre - :;:';’:d:;:‘em;:'er

Unifamiliar adosada libre Comercial

Unifamiliar aislada libre Oficinas

Desventajas
+ Suelo sin edificabilidad remanente con usos limitados

Hotelero

Equipamiento /
Dotacional

Industrial

Otros -
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Método de Valoracién

La propiedad es un suelo urbano donde actualmente se asienta parte del centro comercial y por lo tanto no es susceptible de explotacién o generacion de rentas
por lo que no tiene valor para la generalidad del mercado.

Metodologia Valor de Mercado € €0

Valor de Participacion 100%
Observaciones
Pese a ser un activo estratégico para GGC por constituir un activo de primera necesidad para el buen funcionamiento del parque comercial, tiene un nulo valor
para el mercado por su limitado potencial de posibles usos y capacidad de generar rentas. B valor del parque comercial se ha estimado en otro activo por lo que
no procede a desglosar aqui el valor teérico que corresponderia a esta propiedad sobre la que se asienta el mismo.
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Referencia 32 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad URP R/ B Pinar. Parcela 4 Inspeccién S

Direccion CN-340 Clasificacion Urbanizable Programado
Ciudad Marbella Calificacion Residencial

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la compone la finca registral 60.136 del Registro de la propiedad 2 de Marbella.

Parcela de suelo de 3.200m2 de superficie. Cuenta con orientacién sur, buena fachada a vial publico y ligera inclinacién lo cual puede beneficiar a la promocion
de viviendas con buen soleamiento. H sector se encuentra con trabajos de urbanizacién efectivamente realizados.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad se encuentra en un sector al este de Marbella, entre el nicleo urbano y Ro Real. La zona, una vez desarrollada tendra una ubicacion inmejorable
junto a algunos de los mejores campos de golf y cercania a la playa y a Marbella centro. Detras del sector se ha promovido un desarrollo de unifamiliares y
adosados en dos fases - la Finca de Marbella- con gran éxito comercial.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

De acuerdo a la DD, se trata de una parcela de suelo ubicada en un sector de suelo urbanizable procedente del PGOU de 1986 que no contaba con ningin
instrumento de planeamiento ni gestion aprobados. De la inspeccion de la propiedad constatamos que se encuentra fisicamente urbanizado, en cualquier caso al
no contar con planemiento ni gestién aprobado ha de considerarse como una parcela de origen a aportar al proceso urbanistico. La propiedad representa el
0,9% de participacion dentro de un sector de 347.000m2 de uso residencial eminentemente.

Obras de Urbanizacion
Urbanizacion ejecutada (al menos parcialmente). Habré que determinar si tienen acogida dentro de la nueva ordenacion que se realice para el sector

Ventajas Desventajas

Ubicacion excelente en zona demandada + Gestion urbanistica pendiente
+ Buena orientacion + La propiedad representa un pequefio porcentaje de participacion en el sector
+ Buenas vistas * No se encuentra en el lado playa

+ Actual aversion al riesgo de algunos inversores por la plaza de Marbella
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Vivienda de proteccion

32

TOTAL 626 oficial Hotelero
U Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre 626 Comercial Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros
Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién &mm?;?e SUelo . & yiicabilidad () Precio €/m suelo €/me techo
Transaction Rancho Wellington, Bviria, Marbella 25.900,0 21.238,0 21.000.000,0 810 988
Transaction Santa Clara, Marbella 88.154,0 35.520,0 22.000.000,0 250 619
Transaction Altos de los Monteros, Marbella 50.000,0 15.000.000,0 300
Estudio de Mercado producto terminado
Tipo Ubicacion Superficie (m?) Precio Precio ( €nm?)
Transaction La Finca de Marbella. Fase 3 Adosados 235,0 755.000,0 3.213
Transaction Icon Homes, Santa clara. Fase 3 The residences 359,0 1.250.000,0 3.482
Asking Meisho Hills 285,0 950.000,0 3.333
Conclusiones Estudio de Mercado

La primera transaccion es una parcela junto al hotel Don Carlos. Cuenta como gran ventaja el encontrarse en el lado de la playa y no por encima de la
carretera. B producto resultante ademas de encontrarse en un entorno mas exclusivo tiene las ventajas de estar a distancia peatonal a la playa y tener vistas al
mar, con lo cual suponemos un precio de repercusion inferior. B segundo comparable es unas parcelas para adosadas en Santa Clara, se encuentra en un
entorno que una vez desarrollado el sector objeto de valoracion sera similar o peor. La tercera transaccion es una ubicacibn mas secundaria aunque
relativamente cercana en Altos de los Monteros. Por la escasa entidad del suelo, hemos supuesto un precio de repercusion en la parte alta del rango, al ser un
activo de escaso volumen.

Respecto a los comparables de producto terminado, una vez desarrollado el sector sera completamente de obra nueva, sin viviendas con antigliedad en el
entorno por lo que es de prever que los precios que se podran alcanzar no son comparables a los que se esta ofertando segunda mano en la zona. Como
muestra cabe destacar la venta de las villas La Finca de Marbella en una parcela detras de la propiedad. Pese a estar en una ubicacion de dificil acceso
actualmente, se ha desarrollado un producto de mayor calidad con disefio moderno y los precios de venta estan en el entorno de 3.200 € m2. Suponemos que
se va a desarrollar un sector con producto exclusivo y de calidad y con precios de venta facilmente alcanzables en 2.800€/m2
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Metodologia
Periodo de preconstrucciéon

Periodo de Construccion

Periodo de ventas (desde fin de
construccion)
Costes de construccion € m?

Residencial (libre)
Sétano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial

Oficinas

Industrial

Costes totales del desarrollo €
(incluyendo costes financieros)

Observaciones

Residual

48

24

6

900

300

1.046.542

32

Precio de ventas €/ n?
Residencial (libre)
Sétano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial
Oficinas

Total ingresos

Beneficio sobre coste %

TIR%

Valor de repercusion € m?
Valor de Mercado €

Valor de Participacion

2.800

1.937.255
35

12,52

607
€380.000

100%

Hemos asumido que un potencial comprador exigiria un beneficio sobre coste elevado por la incertidumbre en el desarrollo de la misma en el corto plazo y el

escaso poder de negociacion en la junta de compensacion.

La zona este de Marbella se esta desarrollando con producto de mayor calidad (Finca de Marbella, Icon homes, etc) y el sector B Finar constituye un area de
oportunidad para crear un desarrollo de méxima calidad junto al proyecto de Villa Padierna en la zona.
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Referencia 33 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad URP R/ B Finar. Parcela 11 Inspeccién S

Direccion CN-340 Clasificacion Urbanizable Programado
Ciudad Marbella Calificacion Residencial

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la compone la finca registral 60.135 del Registro de la propiedad 2 de Marbella.

Parcela de suelo de 12.145,09 m2 de superficie. Cuenta con orientacion sur, buena fachada a vial publico y ligera inclinacién lo cual puede beneficiar a la
promocién de viviendas con buen soleamiento. B sector se encuentra con trabajos de urbanizacion efectivamente realizados.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad se encuentra en un sector al este de Marbella, entre el nicleo urbano y Ro Real. La zona, una vez desarrollada tendra una ubicacion inmejorable
junto a algunos de los mejores campos de golf y cercania a la playa y a Marbella centro. Detras del sector se ha promovido un desarrollo de unifamiliares y
adosados en dos fases - la Finca de Marbella- con gran éxito comercial.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

De acuerdo a la DD, se trata de una parcela de suelo ubicada en un sector de suelo urbanizable procedente del PGOU de 1986 que no contaba con ningin
instrumento de planeamiento ni gestion aprobados. De la inspeccion de la propiedad constatamos que se encuentra fisicamente urbanizado, en cualquier caso al
no contar con planemiento ni gestién aprobado ha de considerarse como una parcela de origen a aportar al proceso urbanistico. La propiedad representa el 3,5
% de participacion dentro de un sector de 347.000m2 de uso residencial eminentemente.

Obras de Urbanizacion
Urbanizacion ejecutada (al menos parcialmente). Habré que determinar si tienen acogida dentro de la nueva ordenacion que se realice para el sector

Ventajas Desventajas

Ubicacion excelente en zona demandada + Gestion urbanistica pendiente

Buena orientacion + La propiedad representa un pequefio porcentaje de participacion en el sector
+ Buenas vistas * No se encuentra en el lado playa

+ Actual aversion al riesgo de algunos inversores por la plaza de Marbella

626 Vivienda de proteccion

TOTAL oficial Hotelero
Purifamiliar libre Zﬁ?ﬁxﬁﬂ; ?O‘:;p;::‘i:rm /
Unifamiliar adosada libre 626 Comercial Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién &mm?;?e SUelo . & jiicabilidad (mt) Precio €' suelo €/me techo
Transaction Rancho Wellington, Bviria, Marbella 25.900,0 21.238,0 21.000.000,0 810 988
Transaction Santa Clara, Marbella 88.154,0 35.520,0 22.000.000,0 250 619
Transaction Altos de los Monteros, Marbella 50.000,0 15.000.000,0 300
Estudio de Mercado producto terminado
Tipo Ubicacién Superficie (m?) Precio Precio ( €/nw)
Transaction La Finca de Marbella. Fase 3 Adosados 235,0 755.000,0 3.213
Transaction Icon Homes, Santa clara. Fase 3 The residences 359,0 1.250.000,0 3.482
Asking Meisho Hills 285,0 950.000,0 3.333

Conclusiones Estudio de Mercado

La primera transaccion es una parcela junto al hotel Don Carlos. Cuenta como gran ventaja el encontrarse en el lado de la playa y no por encima de la
carretera. B producto resultante ademas de encontrarse en un entorno mas exclusivo tiene las ventajas de estar a distancia peatonal a la playa y tener vistas al
mar, con lo cual suponemos un precio de repercusion inferior. B segundo comparable es unas parcelas para adosadas en Santa Clara, se encuentra en un
entorno que una vez desarrollado el sector objeto de valoracion sera similar o peor. La tercera transaccion es una ubicacibn mas secundaria aunque
relativamente cercana en Altos de los Monteros. Por la escasa entidad del suelo, hemos supuesto un precio de repercusion en la parte alta del rango, al ser un
activo de escaso volumen.

Respecto a los comparables de producto terminado, una vez desarrollado el sector sera completamente de obra nueva, sin viviendas con antigliedad en el
entorno por lo que es de prever que los precios que se podran alcanzar no son comparables a los que se esta ofertando segunda mano en la zona. Como
muestra cabe destacar la venta de las villas La Finca de Marbella en una parcela detras de la propiedad. Pese a estar en una ubicacion de dificil acceso
actualmente, se ha desarrollado un producto de mayor calidad con disefio moderno y los precios de venta estan en el entorno de 3.200 € m2. Suponemos que
se va a desarrollar un sector con producto exclusivo y de calidad y con precios de venta facilmente alcanzables en 2.800€/m2
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Metodologia
Periodo de preconstruccion

Periodo de Construccién

Periodo de ventas (desde fin de
construccion)
Costes de construccion € m?

Residencial (libre)
Sétano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial

Oficinas

Industrial

Costes totales del desarrollo €
(incluyendo costes financieros)

Observaciones

Residual
48

24

900

300

3.975.595

33

Precio de ventas € m?
Residencial (libre)
Sétano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial
Oficinas

Total ingresos

Beneficio sobre coste %

TIR%

Valor de repercusion € m?
Valor de Mercado €

Valor de Participacion

2.800

7.352.905
35

12,53

610
€1.450.000

100%

Hemos asumido que un potencial comprador exigiria un beneficio sobre coste elevado por la incertidumbre en el desarrollo de la misma en el corto plazo y el

escaso poder de negociacion en la junta de compensacion.

La zona este de Marbella se esté desarrollando con producto de mayor calidad (Finca de Marbella, Icon homes, etc) y el sector B Finar constituye un area de
oportunidad para crear un desarrollo de maxima calidad junto al proyecto de Villa Padierna en la zona.
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Referencia 34 Fecha de Valoracion 31/12/2015
Propiedad Solar RNE Inspeccién S

Direccion Avda Hcardo Soriano 11 Clasificacion Urbano
Ciudad Marbella Calificacion Residencial
Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la compone la finca registral 21024 del Registro de la propiedad 2 de Marbella.

Parcela de suelo de 2.000 m2 de superficie para el desarrollo de un bloque en Manzana Cerrada en el casco de Marbella. B proyecto previsto prevé la
construccion de 31 viviendas y dos locales distribuidos en las plantas baja, primera y sbtano, asi como el desarrollo de dos plantas adicionales de sbtano con 64
plazas de garaje.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad es un solar con fachada a la Avenida Rcardo Soriano, arteria principal del casco de Marbella. Actualmente no existen otros solares vacantes en un
entorno tan urbano. La propiedad se encuentra ademas en un entorno accesible en vehiculo privado en el nlcleo de la mejor zona de oficinas (junto a la
Gerencia de Urbanismo, Registro de la propiedad, notarias, despachos, etc), residencial y en el mejor tramo de retail high-street con tiendas como Springfield,
Mango o Massimo Duitti, por lo tanto la viabilidad comercial del producto resultante es méas que contrastada.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
De acuerdo a la DD, se trata de una parcela de suelo urbano con licencia otorgada para proyecto de edificacion de viviendas, locales comerciales y
aparcamientos. La licencia, otorgada conforme al plan de 1986 sigue en vigor por lo que hemos valorado en base al proyecto planteado.

Obras de Urbanizaciéon
Suelo urbano.

Ventajas Desventajas
+ Zona prime para oficinas y comercial

* Viabilidad del producto terminado

+ Rentas en high street aseguradas y escaso riesgo de vacio

ToTAL 5.446,22 Vhiona de protecsion Hotelero
U Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre 3.489,99 oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial (sr) 1.956,23 Industrial
Unifamiliar aislada libre Comercial (sotano) 799,21 Otros - Aparcamiento 2.272,00
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién &mm?;?e SUelo . & jiicabilidad (mt) Precio €' suelo €/me techo
Transaccion Plaza del Teatro, Malaga 6.700,0 10.400.000,0 1.552
Transaccion C/ Granada. Méalaga 1.200,0 4.600,0 4.700.000,0 3.917 1.022
Transaccion B Ancon, Marbella 52.400,0 17.292,0 42.000.000,0 802 2.429
Estudio de Mercado producto terminado
Tipo Ubicacion Superficie (m?) Precio Precio ( €/nw)
Transaccion Virgen del Pilar (residencial) 125,0 420.000,0 3.360
Transaccion Virgen del Pilar (residencial) 135,0 360.000,0 2.667
Transaccion Rcardo Soriano (comercial) 157,0 1.000.000,0 6.369
Conclusiones Estudio de Mercado

En lo que respecta al mercado de suelo, durante los afios 2015 y 2016 ha habido un gran apetito por la compra de suelo en Marbella habiendose registrado un
gran numero de transacciones. Muchas de las propiedades transaccionadas no habian estado en el mercado mucho tiempo y representan oportunidades Unicas
de posicionarse en un mercado con una oferta limitada.

Por las especiales caracteristicas del suelo, no siendo un suelo pdramente residencial vacacional, hemos listado Gnicamente tres transacciones que consideramos
comparables en cuanto a interés por este tipo de propiedades, no siendo comparables directos del inmueble objeto de valoracién (por su caracter Unico).

La primera transaccion es una parcela en el casco histérico de Malaga con proteccion de fachada para uso residencial y comercial. Sendo el comercial no
prime. Por el contrario el producto resultante comercial en la parcela objeto de valoracion puede considerarse prime pudiendo alcanzar rentas muy altas, factor
que afecta al valor del suelo.

La segunda transaccién es una parcela en el centro histérico de Méalaga de uso hotelero. Se trata de una parcela con proteccion arquitectonica de fachada para
el desarrollo de un pequefio hotel de alta categoria. Ha sido transaccionada a un precio muy elevado dado el uso permitido, o que muestra el interés por este
tipo de propiedades. La tercera es una parcela en la milla de oro de Marbella para el desarrollo de producto residencial muy exclusivo. B precio muestra el
potencial de venta del producto terminado (>10.000€/m2). Tampoco es un comparable directo, aunque s muestra el interés por posicionarse dentro del
mercado de Marbella.

Respecto a los comparables de producto terminado, en el entorno Gnicamente hay producto de segunda mano de relativa antigliedad, por ubicacion el producto
a desarrollar no deberia de ser muy exclusivo por lo que hemos tomado como referencias inmuebles en ubicaciones parecidas como el complejo Marques de
Salamanca o pisos en el entorno del parque de la constitucion (parte baja del centro). En base a los comparables aportados estimamos que el producto de obra
nueva a desarrollar se podria vender en 3.600€/m2, que representan un valor unitario medio de 400.000€ por vivienda y garajes a 25.000€ por plaza aparte.
Respecto del uso més lucrativo del inmueble, el comercial, hemos supuesto que el producto terminado se destinaria al mertcado de alquiler y el inmueble se
venderia ocupado con un inquilino en rentabilidad. De cara a estimar los ingresos a obtener por el componente comercial hemos supuesto la venta del inmueble
arrendado a renta de mercado a una tasa de rentabilidad del 5,5% Hemos estimado una renta de planta baja de 50€/m2 en linea con rentas pagadas en el
entorno de la propiedad.
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Metodologia Residual Precio de ventas € m?
Periodo de preconstruccion 12 Residencial (libre) 3.600
Periodo de Construccion 24 Sotano (libre) 25.000/plaza
Periodo de ventas (desde fin de . . |
construccion) 6 Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial 50€/m2/mes planta baja
Residencial (libre) 650 Oficinas
Sétano (libre) 300 Total ingresos 31.181.559
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste % 18
Comercial 500 TIR% 9
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € m? 3.331
Costes totales del desarrolio € 7.984.171 Valor de Mercado € £18.500.000
(incluyendo costes financieros)
Valor de Participacién 100%
Observaciones

Al contar la parcela con licencia concedida hemos supuesto que un potencial comprador desarrollaria dicho proyecto, vendiendo las unidades residenciales y
plazas de aparcamiento y vendiendo los locales en inversion ya ocupados por inquilinos de primer nivel.
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Referencia 35 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Parcela Puerto Bants Inspeccion S

Direccion Avda de las Naciones Unidas Clasificacion Urbano
Ciudad Marbella Calificacion Comercial
Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales
La propiedad la componen la finca registral 32.906 del Registro de la propiedad 3 de Marbella.
Parcela de suelo de 4.200 m2 de superficie ubicada en esquina.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad se encuentra en la Avda de las Naciones Unidas, junto a una de las rotondas de acceso/salida de Puerto Banus por lo tanto cuenta con una
visibilidad y transito de vehiculos muy elevada.

Puerto Banus es uno de los polos de atraccion turistica de Marbella y cuenta con una amplia oferta de servicios de comercio y restauracion fundamentalmente
centrado en los muelles de Rbera y Benabola. Asmismo el entorno del CC Marina Banus cuenta con buenos operadores de retail siendo las zonas traseras mas
frias. Frente al suelo se encuentra el CC Cristamar, que por tratarse de un centro multipropiedad y de locales pequefios cuenta con una oferta comercial muy
pobre y con mucha rotacion.

Urbanismo. Situacién Urbanistica

De acuerdo a la DD, se trata de una parcela de suelo urbano por ser resultante de un sector de planeamiento con todo el planemiento y la gestion urbanistica
finalizados. La parcela es de uso comercial y tiene una edificabilidad de 2.000 m2t, por lo que puede ser objeto de desarrollo Unicamente tramitando un proyecto
de edificacion y una solicitud de licencia

Obras de Urbanizacién

Suelo urbano.

Ventajas Desventajas

+ Ubicacion en la rotonda de Puerto Banus. Gran transito de vehiculos. + Ubicaci6n ligeramente secundaria dentro de Banus, siendo el vecino Centro
+ Escasez de este tipo de propiedades Comercial Cristamar de escaso interés de operadores.

+ Suelo Urbano directo

ToTAL 2.000,00 Vhionda d proteccion Hotelero
L Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial 2.000,00 Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién &mm?;?e Suelo e ificabilidad (met) Precio &m suelo €/ techo
Transaccion Mijas 24.133,0 10.200,0 10.650.000,0 441 1.044
Transaccion Bahia Malaga 19.419,0 4.000,0 4.000.000,0 206 1.000
Transaccion Bahia Malaga 38.963,0 9.485,0 9.515.000,0 244 1.003
Asking Puerto Banus, Marbella 1.784,0 3.782,0 15.000.000,0 8.408 3.966
Estudio de Mercado producto terminado
L . Renta (
Tipo Ubicacion Superficie (m?) Renta e/
Transaccion Puerto Banus 500,0 10.000,0 20
Transaccion Puerto Banus 154,0 4.620,0 30
Transaccion Puerto Banus 252,0 11.000,0 44
Conclusiones Estudio de Mercado

Respecto de los comparables de suelo comercial, existe una gran variabilidad en precios de parcelas comerciales en funcién del tipo de producto a promover y de
las rentas que generan esos negocios. Asi el precio que estaria dispouesto a pagar un comprador esta intimamente ligado con las expectativas de ventas y rentas
en esas ubicaciones. Las parcelas para grandes centros comerciales se estan transaccionando entre 400 y 600€/m2. Arriba mostramos algunas transacciones de
parcelas comerciales recientes. La primera se encuentra en Mijas, con destino a una gran superficie comercial. B precio pagado muestra la escasez de este tipo
de suelos de gran tamario en la costa. La segunda y tercera transacciones, son parcelas en el entorno comercial de Bahia Malaga con destino a un comercio en
formato free-standing. Se trata de una zona con un marcado caracter comercial, aunque el formato a desarrollar generaria unas rentas de entorno a 8-
10€/m2/mes.

La ultima referencia es una parcela relativamente cerca del inmueble a valorar en Puerto BanUs. B entorno es inmejorable, en cualquier caso el valor unitario no
se puede tomar como referencia por el escaso interés y los afios que lleva en comercializacion el inmueble.

Respecto de las rentas en la zona, varian mucho dependiendo de la ubicacién escogida como comparable. Las rentas en los muelles de Banus se encuentran por
encima de los 150€/m2/mes, callendo a 35-40€/m2 en las avenidas que dan acceso o en el entorno de B Corte Ingles.

Hemos tomado como referencias rentas en entornos similares como el frontal del Cristamar por ser la ubicacién ligeramente inferior a otras en Puerto Banus.

Metodologia Residual Precio de ventas € nv

Periodo de preconstrucciéon 12 Residencial (libre)

Periodo de Construccion 24 Sétano (libre)

zm;%:"“s (desde fin de 6 Residencial (protegida)

Costes de construccion € m? Comercial 20€/m2/mes planta baja
Residencial (libre) Oficinas
Sétano (libre) Total ingresos 7.066.000
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste % 20
Comercial 600 TIR% 12,4
Industrial Valor de repercusion € n? 1.875

g:dﬁt:d‘z"z::'s:e:nrﬂr‘;: 2.153.848 Valor de Mercado € £3.750.000

Valor de Participacion 100%
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Observaciones

Hemos supuesto el desarrollo de una edificaciébn comercial que agote la edificabilidad y hemos capitalizado la renta de mercado para el inmueble para calcular
el valor del inmueble como terminado.
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Referencia 36 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad Parcela B Rodeo Inspeccién S

Direccion Calle Ho Tajo Clasificacion Urbanizable Programado
Ciudad Marbella Calificacion Residencial

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales
La propiedad la compone la finca registral 77.530 del Registro de la propiedad 2 de Marbella.
Parcela de suelo de 3.400 m2 de superficie. Cuenta con orientacion oeste en un entorno residencial con consolidacion media y grado de urbanizacién deficiente.

Ubicacién. Comunicaciones

La propiedad se encuentra en la zona de Altos de H Rodeo, Nueva Andalucia. En el entorno existen algunas promociones con una antigiiedad media de 15-18
anos destinadas fundamentalmente a segunda residencia. La consolidacion es baja encontrando un grado de urbanizacion malo.

Una vez esté ordenada la zona y desarrollada el entorno podra mejorar con vivienda de calidad por encontrarse cerca de Puerto BanuUs.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

De acuerdo a la DD, se trata de una parcela de suelo ubicada en un sector de suelo urbanizable procedente del PGOU de 1986, el URP AN6 que no contaba
con ningun instrumento de planeamiento ni gestion aprobados. De la inspeccion de la propiedad constatamos que se encuentra con algo de urbanizacion
ejecutada, existiendo promociones edificadas en el &mbito del sector en el que se incluye la propiedad. En cualquier caso al no contar con planemiento ni gestion
aprobado ha de considerarse como una parcela de origen a aportar al proceso urbanistico. La propiedad representa el 1 % de participacion dentro de un sector
de 335.266m2 de uso residencial eminentemente.

Obras de Urbanizacion
Hecutada parcialmente la urbanizacion. Habra que determinar si tienen acogida dentro de la nueva ordenacion que se realice para el sector. Hemos supuesto un
coste adicional de 50€/m2t para culminar las obras pendientes de urbanizacion en el futuro sector.

Ventajas Desventajas
Ubicacion excelente en zona demandada cercana a Banus + Gestion urbanistica pendiente y riesgo de haber consumido otros promotores
Parcela ligeramente elevada que puede aprovechar las vistas sobre la vega la edificabilidad del sector

del Guadaiza + La propiedad representa un pequefio porcentaje de participacion en el sector

No se encuentra en el lado playa
+ Actual aversion al riesgo de algunos inversores por la plaza de Marbella
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TOTAL 805
Plurifamiliar libre
Unifamiliar adosada libre 805

Unifamiliar aislada libre

Estudio de Mercado de Suelo

Tipo
Transaction
Transaction

Transaction

Vivienda de proteccion
oficial

Vivienda de proteccion
oficial. Régimen Alquiler

Comercial

Oficinas

Ubicacion

Rancho Wellington, Bviria, Marbella
Santa Clara, Marbella

Altos de los Monteros, Marbella

Estudio de Mercado producto terminado

Tipo

Transaccion
Transaccion

Transaccion

Conclusiones Estudio de Mercado

Ubicacién
Calle Ro Volgo

Calle Ro Volgo

Calle Amapolas

Superficie de suelo
()

25.900,0

88.154,0

Superficie (m?)

150,0
95,0

115,0

Edificabilidad (m2t)

36

Hotelero

Equipamiento /
Dotacional

Industrial

Otros

Precio
21.238,0 21.000.000,0
35.520,0 22.000.000,0

50.000,0 15.000.000,0

Precio

310.000,0

275.000,0

290.000,0

€/n? suelo €/m? techo

810 988

250 619

300

Precio ( € m?)

2.067
2.895
2.522

La primera transaccion es una parcela junto al hotel Don Carlos. Cuenta como gran ventaja el encontrarse en el lado de la playa y no por encima de la
carretera. B producto resultante ademas de encontrarse en un entorno mas exclusivo tiene las ventajas de estar a distancia peatonal a la playa y tener vistas al

mar, con lo cual suponemos un precio de repercusion inferior. B segundo comparable es unas parcelas para adosadas en Santa Clara, se encuentra en un
entorno que una vez desarrollado el sector objeto de valoracion sera similar o peor. La tercera transaccion es una ubicacibn mas secundaria aunque

relativamente cercana en Altos de los Monteros. Por la escasa entidad del suelo, hemos supuesto un precio de repercusion en la parte alta del rango, al ser un

activo de escaso volumen.

Respecto a los comparables de producto terminado, estimamos que el producto terminado de obra nueva se podra vender a un precio ligeramente superior al
producto existente actualmente en el mercado que se encuentra en comercializacion en 2.200-2.500€/m2 construido con una antigiiedad de méas de 15 anos.
en general en Marbella se ha esta desarrollando un producto de mayor calidad que en el pasado, con disefio moderno y los precios de venta para producto
medio estan en el entorno de 3.200 € m2. Suponemos que se va a desarrollar un sector con producto exclusivo y de calidad y con precios de venta facilmente

alcanzables en 2.900€/m2
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Metodologia Residual Precio de ventas € m?
Periodo de preconstruccion 60 Residencial (libre) 2.900
Periodo de Construccién 24 Sotano (libre)
::ﬁ;i:ms (desde fin de 4 Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) 900 Oficinas
Sétano (libre) 300 Total ingresos 1.719.986
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste % 50
Comercial TIR% 16
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € m? 422
g&ﬁﬁ'iﬁ:ﬁﬁ!&: 1.374.603 Valor de Mercado € €340.000
Valor de Participacion 100%
Observaciones

Hemos asumido que un potencial comprador exigiria un beneficio sobre coste elevado (50%) por la incertidumbre en el desarrollo de la misma en el corto plazo y
el escaso poder de negociacion en la junta de compensacion. Se trata de un activo poco liquido por cuenta la gestion urbanistica se antoja prolongada y la
puesta en carga de la parcela a largo plazo.
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Referencia
Propiedad
Direccién
Ciudad
Provincia

Descripcion. Fincas Registrales

37

Parcela Comercial Nueva Andalucia
Calle Los Jazmines

Marbella

Malaga

37

Fecha de Valoracion
Inspeccion
Clasificacion
Calificacion

La propiedad la compone la finca registral 12.045 del Registro de la propiedad 3 de Marbella.
Parcela de suelo de 2.800 m2 de superficie ubicada en esquina entre las Avenidas Miguel de Cervantesy calle los Jazmines. Nueva Andalucia (Marbella)

Ubicacion. Comunicaciones

31/12/2016
S

Urbano
Comercial

La propiedad se encuentra junto a una de las rotondas de acceso a la zona de La Campana en Nueva Andalucia por lo tanto cuenta con una visibilidad y transito
de vehiculos muy elevada. La densidad de poblacién en esta zona de Nueva Andalucia es mas elevada que en otras zonas desarrolladas con villas. Asmismo es
la zona con mayor dotacion comercial en el entorno por lo que se trata de una ubicacion excelente para la ubicacion de algun formato comercial.

Urbanismo. Situacién Urbanistica

De acuerdo a la DD, se trata de una parcela de suelo urbano de uso comercial. Es de aplicacion la ordenanza CO-4 por lo que le corresponde una una

edificabilidad de 1.402 m2.

Obras de Urbanizacién
Suelo urbano.

Ventajas

+ Ubicacion en la entrada a La Campana con gran transito de vehiculos.

+ Buena visbilidad
+ Escasez de este tipo de propiedades
+ Suelo Urbano directo

TOTAL 1.402,00

Plurifamiliar libre

Unifamiliar adosada libre

Unifamiliar aislada libre

Vivienda de proteccion
oficial

Vivienda de proteccion
oficial. Régimen Alquiler

Comercial

Oficinas

Desventajas

Hotelero

Equipamiento /
Dotacional

1.402,00 Industrial

Otros
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Estudio de Mercado de Suelo

Tipo

Transaccion
Transaccion
Transaccion

Transaccion

Ubicacion
Avda de Velazquez, Mélaga
Avda de Velazquez, Malaga
Mijas

Bahia de Malaga

Estudio de Mercado producto terminado

Tipo
Transaccion
Transaccion

Transaccion

Ubicacion
Supermercado Almeria Prime

Supermercado Céadiz

Supermercado Marbella

Conclusiones Estudio de Mercado

Respecto de los comparables de suelo comercial, existe una gran variabilidad en precios de parcelas comerciales en funcion del tipo de producto a promover y de
las rentas que generan esos negocios. Asi el precio que estaria dispuesto a pagar un comprador esta intimamente ligado con las expectativas de ventas y rentas
en esas ubicaciones. Las parcelas para grandes centros comerciales se estan transaccionando entre 400 y 600€/m2. Arriba mostramos algunas transacciones de

Superficie de suelo
()

15.000,0
5.097,0
24.133,0

38.963,0

Superficie (m2)

2.505,0
3.099,0

2.300,0

37

Edificabilidad (m2t) Precio

7.500,0 5.250.000,0

4.442,0 1.800.000,0
10.200,0 10.650.000,0

9.485,0 9.515.000,0

Renta

270.779,0
344.199,0

195.000,0

€/n? suelo €/n? techo
350 700
353 405
441 1.044
244 1.003

Renta (

€/ m?/mes)
9,0
9,3
71

parcelas comerciales recientes. Se trata de dos parcelas con uso comercial escaparate en una zona de malaga con mucho transito de vehiculos.
La tercera referencia es para la implantacion de una gran superficie comercial en Mijas.

Estimamos un precio unitario cercano a 1.000€/m2t en base a los comparables aportados
Respecto de las rentas para supermercados, en el cuadro superior mostramos varias referencias de rentas pagadas por supermercados en entornos parecidos y
que hemos tomado como comprables de cara a estimar nuestra opinion de renta de mercado del inmueble para el estudio residual. Estimamos una renta de

9€/m2/mesy que se podria vender una vez ocupado por un operador de supermercados al 6,5% de rentabilidad.

Metodologia

Periodo de preconstrucciéon

Periodo de Construccion

Periodo de ventas (desde fin de

construccién)

Costes de construccion € m?

Residencial (libre)

Sétano (libre)

Residencial (protegida)

Comercial
Oficinas

Industrial

Residual

300

Costes totales del desarrollo €
(incluyendo costes financieros)

Observaciones

634.393

Precio de ventas € m?
Residencial (libre)
Sotano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial
Oficinas

Total ingresos

Beneficio sobre coste %

TIR%

Valor de repercusion € m?
Valor de Mercado €

Valor de Participacion

9€/m2/mes

1.887.093

20

26

892
€1.250.000

100%

Hemos supuesto el desarrollo de una edificaciébn comercial que agote la edificabilidad y hemos capitalizado la renta de mercado para el inmueble para calcular
el valor del inmueble como terminado. Estimamos que el ocupante mas probable para dicha ubicacion seria un supermercado en formato freestanding, aunque
la edificabilidad esta en el limite inferior de lo que demandan este tipo de operadores.
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Referencia 38 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad B Alicate Inspeccién S

Direccion Avda. del Gaviero Clasificacion Urbanizable No Programado
Ciudad Marbella Calificacion Residencial

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales
La propiedad la compone la finca registral 17.343 del Registro de la propiedad 5 de Marbella.
Parcela de suelo de 57.087 m2 de superficie ubicada en la zona de B Alicate. Topografia plana.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad se ubica en la zona de H Alicate, una zona ubicada entre las urbanizaciones Los Monteros y Las Chapas, en el lado playa con destino a vivienda de
segunda residencia. Se trata de uno de los pocos suelos vacantes en la zona con potencial de desarrollo para uso residencial destinado a un publico de poder
adquisitivo medio o medio-alto en el entorno de la propiedad.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

De acuerdo a la DD, la propiedad esté clasificada como suelo urbanizable no programado, por lo que para su desarrollo es necesario que se cumplan los
requisitios previstos en el PGOU del 86 para el desarrollo de este tipo de suelos y presentar un plan de sectorizacion. Al no tener una edificabilidad asignada,
hemos estimado una edificabilidad segun lo estipulado en las "Determinaciones para el desarrollo del suelo urbanizable no programado" del PGOU de 1986 que
establece un indice de edificabilidad para sectores turisticos del 0,15m2t/ m2s de edificabilidad, que tras la cesién del 10% quedaria en 7.706,75 m2t. Habria
que costear las medidas de prevencion de riesgo de inundacion por encontrarse en zona inundable segin los mapas de riesgo.

Obras de Urbanizacion

Pendientes
Ventajas Desventajas
+ Ubicacion excepcional en el lado playa entre Los Monteros y Las Chapas + Clasificacion y plazos de desarrollo

+ Area de oportunidad para producto residencial de obra nueva

Vivienda de proteccion

TOTAL (estimado) 7.706,75 oficial Hotelero
o Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre 7.706,75 oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros
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Estudio de Mercado de Suelo

Tipo Ubicacion
Transaccion 2015 Suelo Urbanizable. Nagueles
Transaccion 2015 SUSAL-5 Las Dunas Club
Transaccion 2016 Fuengirola B Higueron
Transaccion 2016 B Pozuelo, Torremolinos
Conclusiones Estudio de Mercado

Respecto de comparales de suelo, los inversores estan fundamentalmente interesados en suelo urbano con estaso interés en suelo urbanizable. En cualquier caso

Superficie de suelo. ¢ s - bilidad (met)
()
173.000,0 27.700,0
35.000,0
87.000,0
63.000,0

38

Precio

10.000.000,0

50.000.000,0

15.000.000,0

9.300.000,0

€/n? suelo €/m? techo
58 361
1.429
172
148

dada la escasez de suelo en Marbella, en algunos casos s se ha transaccionado suelo urbanizable aunque a repercusiones muy inferiores que las de suelo
urbano. Listamos la unica transaccion relevante en Marbella suelo urbanizable en 2015 en la zona de Nagteles con destino a promocion de vivienda de lujo.

B precio pagado de 360€/m2t por el 50% del sector refleja el nivel para este tipo de propiedades. La transaccion tuvo lugar antes de la anulacion del PGOU en

ese momento el suelo era urbanizable, tras la anulacion el suelo es SUNP
Otra transaccion relevante en Marbella Este es la del cercano sector Las Dunas Club. Se trata de un suelo Urbanizable sectorizado por lo que con menor riesgo,
en primera linea de playa con 500 metros de fachada al mar y el 100% de la propiedad del sector.
Otras transacciones por suelos urbanizables en otros puntos de la costa como torremolinos o fuengirola se han cerrado en repercusiones de 150-175€/m2t.
Entendemos que por suelo No programado y con las condiciones actuales de mayor incertidumbre politica un potencial comprador aplicaria un fuerte descuento
para la compra de suelo, estimando una repercusion de 200-250€/ m2t.

Metodologia

Observaciones

Comparacion

Valor de repercusion € m?

Valor de Mercado €

235

€1.540.000

Parcela de suelo en ubicacion inmejorable con mucha gestion pendiente. Puede tener buena acogida en el mercado a un precio correcto. Hesgos potenciales

como riesgo de inundabilidad, etc
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Referencia 39a Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad Sector C-1 Equipamientos Inspeccion S

Direccion Sector C-1 Equipamientos Clasificacion Suelo urbanizable delimitado
Ciudad Matar6 Calificacion Clave 6b

Provincia Barcelona

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad 4 de Matar6: 8.443, 8.445, 8.447 y 11.810. Este informe se centrara en
la finca 11.810. Se trata de una parcela semicircular situada al lado de una gasolinera, en una de las calles de acceso a la zona del Centro Comercial Mataré
Parc y el hospital. La parcela en cuestion tiene una superficie de 3.032m?. Actualmente, ésta es utilizada como aparcamiento libre por la gente que va al hospital.

Ubicacion. Comunicaciones

B nivel de acceso a la zona es excelente por su ubicacion cercana a la C-32, carretera que discurre por la costa desde Barcelona hasta Palafolls. Actualmente se
estan realizando obras de mejora en los accesos a la zona con el fin de evitar los embotellamientos que se forman sobretodo durante los fines de semana. B
acceso en transporte publico desde Matard también es bueno.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

Seguin due diligence urbanistica aportada por el cliente, se trata de un suelo clasificado como suelo urbanizable delimitado, clave 6b. La clave 6b o Zona de
dotaciones y servicios privados de nueva creacion permite los siguientes usos: comercial pequefio y mediano, hotelero, oficinas y servicios, restauracion,
educativo, asistencial y sanitario, socio-cultural, deportivo, administrativo y servicios técnicos. Los parametros de la parcela son los siguientes: edificiabilidad:
454,80 m?t, con una ocupacion maxima del 15%de la parcela.

Obras de Urbanizacion
Para la valoracién se ha considerado que no existen costes de urbanizacién, sino que se han tenido en cuenta con el coste de construccion.

Ventajas Desventajas

Ubicado en la zona de paso hacia el centro comercial y el hospital, justo al « Dificultad de acceso a la zona en fin de semana en la actualidad.
lado de una gasolinera. » Necesidad de aprobacién de planes urbanisticos que podrian retrasar el
+ Buen nivel de comunicaciones tanto en transporte privado como publico. proyecto.

Se estén realizando mejoras en los accesos.

Vivienda de proteccion

TOTAL 454,78 oficial Hotelero
L Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial 454,78 Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros
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Estudio de Mercado de Suelo

Tipo Ubicacién

Estudio de Mercado producto terminado

Tipo Ubicacion
Oferta Pla d'en Boet
Oferta Pla d'en Boet
Oferta Pla d'en Boet

Conclusiones Estudio de Mercado

No tenemos constancia de la existencia de transacciones de suelos urbanizables delimitados ni de suelos en oferta en la zona. Hemos analizado el mercado de

Superficie de suelo

()

Superficie (m?)

257,0
224,0

245,0

39a

Edificabilidad (m?t) Precio €/n? suelo €/m? techo
Precio Precio ( €m?)
110.000,0 466
99.000,0 442
115.000,0 469

locales comerciales en venta en la zona de Matar6. Como se observa anteriormente los precios de producto disponible en estos momentos se sitiian entorno a los
430 - 470 € m2. S bien cabe considerar que se trata de locales ubicados en un poligono industrial por lo que tendrian menos atractivo comercialmente.
Teniendo en cuenta las posibilidades que contempla el plan urbanistico para esta parcela, y dada su ubicacién en una zona de acceso y junto a la gasolinera, se
ha considerado a efectos de valoracion, el proyecto de un local comercial de alrededor de 450m?2. Teniendo en cuenta todo lo anterior, consideramos que
tratandose de un local en una zona mas comercial que las referencias mostradas anteriormente en nuestro estudio de mercado, consideramos un precio de venta

de 850 €/'m? para la propiedad en cuestion.

Metodologia Residual

Periodo de preconstruccién

Periodo de Construccion
Period de ventas (desde fin de

construccion)

Costes de construccion € m?
Residencial (libre)
Sotano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial
Oficinas

Industrial

Costes totales del desarrollo €
(incluyendo costes financieros)

175.000

Observaciones

12

300

Precio de ventas € m?
Residencial (libre)
Sotano (libre)

Residencial (protegida)

Comercial 850

Oficinas
Total ingresos 387.000
Beneficio sobre coste % 18,66
TIR% 26,03
Valor de repercusion € m? 330
Valor de Mercado € €150.000
Valor de Participacion 100%

B suelo objeto de valoracion es una finca de alrededor de 3.000m?2 aproximadamente, ubicado cerca del Centro Comercial Matard Parc y del hospital de la
localidad de Matar6. Se trata de una de las zonas de expansion natural de la localidad de Matar6, especialmente en su vertiente comercial. Teniendo en cuenta
su ubicacion en zona comercial consideramos que podria tener salida en el mercado sobretodo s su desarrollo es permitido por el Ayuntamiento. Sin embargo,
el nimero de interesados serian mas escasos por su ubicacién mas secundaria dentro de la zona.
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Referencia 39b Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad Sector C-1 Equipamientos Inspeccion S

Direccion Sector C-1 Equipamientos Clasificacion Suelo urbanizable delimitado
Ciudad Matar6 Calificacion Clave 6b

Provincia Barcelona

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad 4 de Matar6: 8.443, 8.445, 8.447 y 11.810. Este informe se centrara en
las fincas 8.443, 8.445 y 8.447. Se trata de tres parcelas que se ubican en una zona de expansion de la ciudad de Matard, situada més arriba del Centro
Comercial Matard Parc y a la izquierda del hospital. La superficie total de las parcelas en cuestion es de 24.264m? (9.459,13m?, 5.334,36m? y 9.470,51m?,
respectivamente).

Ubicacion. Comunicaciones

B nivel de acceso a la zona es excelente por su ubicacion cercana a la C-32, carretera que discurre por la costa desde Barcelona hasta Palafolls. Actualmente se
estan realizando obras de mejora en los accesos a la zona con el fin de evitar los embotellamientos que se forman sobretodo durante los fines de semana. B
acceso en transporte publico desde Matard también es bueno.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

Seguin due diligence urbanistica aportada por el cliente, se trata de un suelo clasificado como suelo urbanizable delimitado, clave 6b. La clave 6b o Zona de
dotaciones y servicios privados de nueva creacion permite los siguientes usos: comercial pequefio y mediano, hotelero, oficinas y servicios, restauracion,
educativo, asistencial y sanitario, socio-cultural, deportivo, administrativo y servicios técnicos. Los parametros de la parcela son los siguientes: edificiabilidad:
16.984,80 m2t, con una ocupacién maxima del 50% de las parcelas.

Obras de Urbanizacion
Para la valoracién se han considerado unos costes de urbanizacion de 20 € m2.

Ventajas Desventajas

Ubicado en la potencial zona de crecimiento del centro comercial, justo « Dificultad de acceso a la zona en fin de semana en la actualidad.
enfrente del hospital. » Necesidad de aprobacién de planes urbanisticos que podrian retrasar el
+ Buen nivel de comunicaciones tanto en transporte privado como publico. proyecto.

Se estén realizando mejoras en los accesos.

Vivienda de proteccion

TOTAL 16984,8 oficial Hotelero
L Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial 16984,8 Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacion s‘pem‘:i;?e SUelo . & jiicabilidad (mt) Precio €' suelo €/me techo
Estudio de Mercado producto terminado
Tipo Ubicacion Superficie (m?) Precio Precio ( €/n®)
Transaccion MediaMarkt - Lleida 2.500,0 5.800.000,0 2.320
Transaccion Bauhaus - Les Gavarres 12.413,0 27.000.000,0 2175
Transaccion Parque Oeste - Alcorcon 10.500,0 2.600.000,0 2.476
Transaccion MediaMarkt - Les Gavarres 3.700,0 9.450.000,0 2.554

Conclusiones Estudio de Mercado

No tenemos constancia de la existencia de transacciones de suelos urbanizables delimitados ni de suelos en oferta en la zona. Hemos analizado el mercado de
locales comerciales en venta en la zona de Matar6. Ademas, se muestran las Ultimas transacciones de naves comerciales en la zona de Catalunya en los Ultimos
afios. Como se puede observar, segun el tamafio y la ubicacion de la misma, estas oscilan entre 2.175 y 2.554 €/'m2.

Por otro lado, hemos tenido constancia de la intencién del centro comercial de crecer en este area con una expansion en forma de naves comerciales. Es por eso
que teniendo en cuenta las posibilidades que contempla el plan urbanistico para estas parcelas, para la valoracion se ha considerado el proyecto de ocho naves
comerciales de alrededor de 2.000m?. Estas naves seran alquiladas a 168€/afio/m? con 3 meses de carencia y con unos costes no recuperables del 3% que a
una yield del 7% nos conducen a un GDV cercano a los 39 millones.

Metodologia Residual Precio de ventas € m?
Periodo de preconstruccion 24 Residencial (libre)
Periodo de Construccion 24 Sétano (libre)
::&‘:':1;‘“5 (desde fin de 12 Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial 2288,93
Residencial (libre) Oficinas
Sétano (libre) Total ingresos 38.877.000
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste % 30
Comercial 750 TIR% 12,13
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € m? 739
g&lﬁfd‘i’i:ﬁ‘:'s:e:nﬁgg 17.355.000 Valor de Mercado € £12.550.000
Participacion 87,56%
Valor de Participacion €11.000.000
Observaciones
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B suelo objeto de valoracion es un suelo de alrededor de 24.000m? aproximadamente, formado por tres parcelas y ubicado cerca del centro comercial Matar6é
Parc de la localidad de Matar6. Se trata de una de las zonas de expansion natural de la localidad de Matard, especialmente en su vertiente comercial. Teniendo
en cuenta que el Centro Comercial Matar6 Parc se encuentra alquilado al 100%, consideramos que estas parcelas podrian ser interesantes ya que el potencial de
crecimiento del centro pasa por crecer hacia esa zona. Es por ello que creemos que podrian ser atractivas por s su desarrollo a medio-largo plazo es permitido

por el Ayuntamiento.
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Referencia 40 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Suelo Acisclo Diaz Inspeccién S|

Direccion Calle Acisclo Diaz, 16 Clasificacion Suelo Urbano

Ciudad Murcia Calificacion Residencial - Dotacional
Provincia Region de Murcia

Descripcion. Fincas Registrales

Las propiedades objeto de valoracién son dos suelos urbanos ubicados entre Calle Acisclo Diaz y Calle Pasos de Santiago en la ciudad de Murcia. En base a la
informacion aportada por el cliente y las investigaciones urbanisticas realizadas en la web del ayuntamiento, las propiedades objeto de valoracién son:

1. Suelo Urbano Consolidado con calificacion DE (dotacional) permite el uso deportivo, cultural, docente, servicios, religioso etc. Edificabilidad méaxima permitida
11.374 m2c. La finca registral de este suelo esla 484 y la referencia catastral 3765902XH6036N0001BX Actualmente en la parcela hay una construccién
(Antigua fabrica de Salitre).

2. Suelo Urbano Consoidado uso residencial, la parcela esta divida en dos, la parte norte pertenece al Flan Especial de Proteccion del Conjunto Histérico -
Artistico (PEACH). Las dos zonas tienen los mismos parametros urbanisticos pero para la zona que pertenece al PEACH, cualquier ejercidio debe ser aprobado por
el Ministerio de Cultura. B uso global permitido es Residencial compatible con oficinas y comercial. La finca registral de este suelo esla 9.166. A efectos de
valoracién hemos considerado 10.487,50 m?t uso residencial, mas 100 plazas de garaje.

Ubicacién. Comunicaciones

La propieda esta ubicada en el centro de la ciudad de Murcia a 200 metros de B Corte Inglésy GV Escultor Fco. Salzllo, una de las principales zonas
comerciales de la ciudad, donde estan presentes varios operadores nacionales e internacionales de moda. La zona se caracteriza por ser residencial, la actividad
comercial esta centralizada en los principales ejes comerciales como Gran Via, Traperia y Pateria.

Las comunicaciones por carretera son buenas, localizado a 600 metros de la Autovia del mediterraneo. Respecto al trasporte publico la zona tiene buena
cobertura, en el entorno inmediato operan varias lineas de autobus urbano que permiten la comunicacién directa con diferentes barrios de la ciudad asi como
con otros municipios cercanos, ademas a 400 metros esta la estacion de autobuses de Murcia.

Urbanismo. Situacién Urbanistica

Suelo Urbano Consolidado.

Obras de Urbanizacién
A efectos de valoracion hemos considerado que no existen cargas urbanisticas y que la urbanizacion esta completa.

Ventajas Desventajas

Ubicado en el centro de la ciudad de Murcia en una zon residencial Calificacion del suelo 1 como dotacional, la demana para este tipo de activos
consolidada y junto a la principal avenida comercial de la ciudad. es limitada.

No hay oferta de viviendas de obra nueva en el entorno inmediato. Respecto al suelo 2, que parte del mismo esté dentro del PEACH.

Muy buenas comunicaciones por carrtera y alta cobertura a través de
transporte publico.
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Plurifamiliar libre

Unifamiliar adosada libre

Unifamiliar aislada libre

21.862

10.488

Vivienda de proteccion
oficial
Vivienda de proteccion

oficial. Régimen Alquiler

Comercial

Oficinas
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién &mm?;?e SUelo . & jiicabilidad (mt) Precio €' suelo €/me techo
Oferta SUTerciario - La Alberca - Murcia 5.000,0 13.000,0 8.450.000,0 1.690 650
Oferta SUTerciario - Puerto Lumbreras 2.673,0 2.464,0 1.200.000,0 449 487
Oferta SUTerciario - B Chorrico - Molina de Segura 8.573,0 12.500,0 950.000,0 111 76
Oferta SUDEquipamiento - Fonda Sur - Murcia 3.270,0 n/a 250.000,0 76 n/a
Estudio de Mercado producto terminado
Tipo Ubicacion Superficie (m?) Precio Precio (€ m?) Fecha cierre
Transaccion Pascual, 12 250,9 699.493 2.788 agosto-16
Transaccion Ceferino, 4 81,8 90.000 1.100 julio-16
Transaccion General Primo de Rvera, 17 116,7 160.000 1.371 julio-16
Transaccion Santa Gertrudis, 2 166,3 250.000 1.503 julio-16

Conclusiones Estudio de Mercado

Las tablas anteriores muestran referencias de suelo de uso terciario y dotacional en la region de Murcia y referencias de residencial en el entorno inmediato a la
propiedad. Respecto al estudio de mercado de suelo terciario en la region, los precios oscilan entre 80 - 650 €/m?t dependiendo de la ubicacion exacta,
atractivo comercial de la zona y superficie total edificable permitida. La referencia 1, es un suelo ubicado en La Alberca (pedania de Murcia), segiin su ubicacion
y atractivo comercial consideramos que el precio de oferta esta por encima de mercado y en una comercializacion normal es susceptible de negociarse a la baja.
Cabe destacar la referencia 4, un suelo urbano de uso dotacional equipamiento, no conocemos la edificabilidad permitda, el precio de oferta del suelo es de
80€/m?2, cabe destacar que la ubicacién es peor, menos centrica y menos consolidada.

La segunda tabla muestra operaciones cerradas en 2016 de viviendas ubicadas en el centro de Murcia, l0s precios de cierre oscilan en general oscilan entre
1.000 - 3.000 € mac, no obstante en la tabla hemos reflejado las Gltimas transacciones que consideramos mas comparables con la propiedad. De las referencias
anteriores, destacamos la primera, una vivienda construida en 2016, ubicada a unos 450 metros sur de la proiedad, préxima a la catedral de Murcia y a la
avenida comercial mas atractiva de la ciudad (Escultor Fco. Salzllo). A efectos de valoracion, hemos considerado un precio de venta para las viviendas de
280.000 € (2.150 € m2c) y de 17.500 €/ud para las plazas de garaje, por lo tanto el valor de mercado es de 8.150.000 € para el suelo 2 y de 2M para el
suelo 1 (dotacional).

Metodologia Residual - Comparacion Precio de ventas € m?

Periodo de preconstrucciéon 12 Residencial (libre) 2.150

Periodo de Construccion 24 Sotano (libre) 17.500

zm‘z:‘;‘hs (desde fin de 18 Residencial (protegida) n/a

Costes de construccién € m? Comercial n/a
Residencial (libre) 720 Oficinas n‘a
Sotano (libre) 400 Total ingresos n‘a
Residencial (protegida) 0 Beneficio sobre coste % 24,35%
Comercial 0 TIR% 10,00%
Oficinas 0
Industrial 0 Valor de repercusion € m? 464

g;ﬁfﬂi;iﬁigg;: 19.114.854 Valor de Mercado € £10.150.000

Valor de Participacion 100%
Observaciones
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Hemos valorado los suelos de manera individual, y no hemos considerado ninguin descuento o prima que pudiese negociarse en el mercado de llevarse a cabo,
de manera simultanea, la comercializacion de parte o de la totalidad del porfolio, bien en lotes, bien de manera completa.

Para la valoracion del Suelo Urbano de uso residencial, hemos utilizado el método de valoracion residual, los datos del apartado parametros de valoracion son
los resultantes de la valoracion de esta parcela. B valor de mercado es de 8.150.000 € (repercusion de 777 €/ mzt).

B método de valoracion para el Suelo de uso Dotacional / Equipamiento ha sido el método por comparacion. Hemos realizado estudio de mercado de suelos
terciarios y dotacionales, la oferta y demanda de este tipo de activos es limitada, para la valoracién debidos a sus restricciones de uso hemos considerado un
valor de mercado por debajo de las referencias de oferta de suelos terciarios, ademas dado que en la actualidad hay una construccion se deberian de considerar
costes de demolicién para poder construir un colegio, una residencia de la tercera edad, etc. Con todas estas conclusiones llegamos a la opinon de valor de

2.000.000 €
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Referencia 41 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad Sector B Grec Inspeccion S|

Direccién Aven!da de la Consitucion con Clasificacion Suelo Urbano
Camino Fuentes

Ciudad Villena Calificacion Residencial - Terciario

Provincia Alicante

Descripcion. Fincas Registrales

Las propiedades objeto de valoracion son 10 parcelas urbanas con costes de urbanizacion pendientes, ubicadas en el Sector B Grec, al norte del municipio de
Villena en la provincia de Alicante. Concretamente estan ubicadas entre Avenida Constitucion, Camino Fuentes y Avenida Esteban Barbado. En base a la
informacion aportada por el cliente y las investigaciones urbanisticas realizadas en la web del ayuntamiento y con el técnico municipal, las propiedades objeto de
valoracién son:

1. Parcela M1-A - uso comercial. Tiene 38.708,62 m2sy una edificabilidad asociada de 20.012,36 m?.

2. Parcela M3-A - uso residencial. Tiene 835,95 m2sy una edificabilidad asociada de 4.890,31 m? distribuidos en 4.179,75m? uso residencial edificabilidad
abierta y 710,56 m2edificabilidad terciaria.

3. Parcela M4-A - uso residencial. Tiene 660,37 m?sy una edificabilidad asociada de 2.179,22 m? distribuidos en 1.584,89 m? uso residencial edificabilidad
densa y 594,33 m2edificabilidad terciaria.

4. Parcela M4-D - uso residencial. Tiene 831,13 m2sy una edificabilidad asociada de 2.742,73 m? distribuidos en 1.994,71 m? uso residencial edificabilidad
densa y 748.02 m2edificabilidad terciaria.

5. Parcela M5-A - uso residencial. Tiene 2.109,32 m2sy una edificabilidad asociada de 6.960,76 m? distribuidos en 5.062,37 m? uso residencial edificabilidad
densa y 1.898,39 m2edificabilidad terciaria.

6. Parcela M6-A - uso residencial. Tiene 724,42 m2sy una edificabilidad asociada de 2.390,59 m? distribuidos en 1.738,61 m?2 uso residencial edificabilidad
densa y 651,98 m? edificabilidad terciaria.

7. Parcela M6-B - uso residencial. Tiene 1.430,86 m?sy una edificabilidad asociada de 4.721,83 m? distribuidos en 3.434,06 m? uso residencial edificabilidad
densa y 1.287,77 m? edificabilidad terciaria.

8. Parcela M6-C - uso residencial. Tiene167,87 m?sy una edificabilidad asociada de 553,97 m? distribuidos en 402,89 m? uso residencial edificabilidad densa y
151,08 m? edificabilidad terciaria.

9. Parcela M7-A - uso residencial. Tiene4.357,02 m2sy una edificabilidad asociada de 10.857,69 m? distribuidos en 10.857,69 m? uso residencial
edificabilidad intensiva.

10. Parcela M9-A - uso residencial. Tiene4.357,02 m?sy una edificabilidad asociada de 10.857,69 m? distribuidos en 10.857,69 m? uso residencial
edificabilidad intensiva.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad esta ubicada en una zona en proceso de consolidacién y de expansion residencial al norte del municipio de Villena (1,5 km del centro urbano). La
zona se caracteriza por ser residencial, en el entorno inmediato hay una zona residencial de baja densidad (viviendas unifamiliares adosadas al oeste de las
parcelas), al sur de las parcelas hay un colegio construido en 2008 y una zona deportiva y en la parte este los edificios son antiguos con 3 - 5 alturas y una
pquena area industrial. En Avenida constitucion hay pequefios comercios de barrio, supermercados, entidades bancarias, bares y cafeterias. B centro comercial
mas cercano a Villena es el Bazar B Moro ubicado en el municipio de Petrer a unos 17 km al sur.

Las comunicaciones por carretera son buenas, las parcelas estan ubicadas a 200 metros del enlace con la Autovia del Mediterraneo que permiten la
comunicacion directa y fluida por toda la costa y el resto de municipios del entorno inmediato. Respecto al transporte publico la cobertura es media, a 1,7 km al
sur esta la estacion de autobuses y la estacion de Tren de Villena.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
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Suelo Urbano.

Edificacion abierta: plurifamiliar, maximo 6 alturas, 100% ocupacion de parcela.
Edificacion densa: plurifamiliar, méaximo 4 altruas, 80% ocupacion de parcela.
Edificacion Intensiva: plurifamiliar maximo 6 alturas, 60% ocupacion de parcela.

Obras de Urbanizacién
A efectos de valoracion hemos asumido que existen costes de urbanizacion pendientes, en total hemos considerado 2.338.000 € pendientes de incurrir en el
sector.

Ventajas Desventajas

No hay oferta de viviendas de obra nueva en el entorno inmediato. No es una zona atractiva a nivel comercial.

Zona residencial tranquila con servicios como un colegio publico y Area en proceso de consolidacién con pocos servicios.
supermercados préximos. B trasporte publico mas cercano esta a 1,8 km.

Facil aparcamiento en el exterior.

Vivienda de proteccion

TOTAL 66.167 oficial 0 Hotelero 0
L Vivienda de proteccion Equipamiento /

Plurifamiliar libre 40.113 oficial. Régimen Alquiler 0 Dotacional 0

Unifamiliar adosada libre 0 Comercial 26.054 Industrial 0

Unifamiliar aislada libre 0 Oficinas 0 Otros 0
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacion s‘pem‘:i;?e SUelo . & jiicabilidad (mt) Precio €' suelo €/me techo
Estudio de Mercado producto terminado
Tipo Ubicacion Superficie (m?) Precio Precio (€ m?) Fecha cierre
Transaccion Jose Maria Peman 89,4 149.326 1.671 febrero-15
Transaccion Rulda 90,0 130.879 1.454 febrero-15
Transaccion Compositor Maestro Manuel Carrascosa 113,5 140.000 1.233 marzo-15
Transaccion Virgen 90,0 95.000 1.056 enero-15

Conclusiones Estudio de Mercado

La tabla anterior muestra operaciones cerradas en 2015 de viviendas ubicadas en el municipio de Villena. De las transaciones anteriores los precios de cierre
oscilan entre 95.000 € - 150.000 € dependiendo fecha de construccion y estado de conservacion. Las tres primeras referencias son viviendas construidas entre
2007 - 2010 y la referencia 4 es una vivienda construida con anterioridad de calidades medias y estilo clasico.

Respecto al suelo comercial, consideramos dada su ubicacion poco atractiva a nivel comercial, tendria un valor de mercado en torno a 200 € m2t.

A efectos de valoracion, hemos considerado un precio de venta para las viviendas de 1.300 € m? (130.000 € garaje incluido) y para el suelo comercial hemos
considerado un valor de mercado de 2.800.000 €.

Metodologia Residual - Comparacion Precio de ventas € n?
Periodo de preconstruccion 6 Residencial (libre) 1.300
Periodo de Construccion 24 Sétano (libre) 0
z:;f'u‘::l;‘“s (desde fin de 3-48 Residencial (protegida) a
Costes de construccion € m? Comercial 600
Residencial (libre) 600 Oficinas n/a
Sétano (libre) 350 Total ingresos n/a
Residencial (protegida) 0 Beneficio sobre coste %
Comercial 380 TIR%
Oficinas 0
Industrial 0 Valor de repercusion € m? 86
g%ﬁﬁ‘i:ﬁﬁﬁ:&: Valor de Mercado € €5.675.000
Valor de Participacion 100%
Observaciones

Hemos valorado los suelos de manera individual, y no hemos considerado ningin descuento o prima que pudiese negociarse en el mercado de llevarse a cabo,
de manera simultanea, la comercializacion de parte o de la totalidad del porfolio, bien en lotes, bien de manera completa.H método de valoracién para los
suelos urbanos de uso residencial es el método residual, sin embargo para el suelo de uso terciario lo hemos valorado por el método de comparacion.
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Referencia 42 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Paraje Las Teresas Inspeccion S|

Direccion Poligono 46 Clasificacién Suelo No Urbanizable
Ciudad Yecla Calificacion Comun

Provincia Region de Murcia Superficie Total 67.337

Descripcion. Ubicacion

La propiedad es un suelo rustico ubicado proximo al enlace con la N-344, la RM-425 y la A33 autovia que permite la comunicacion entre Valencia y Murcia. B terreno esta
formado por una finca registral 34.662 y tres referencias catastrales (30043A046000030000LI, 30043A046000810000LA y 30043A046002490000LM ). La superficie total de
la propiedad es de 67.337 m?s.

B entorno inmediato estd compuesto por otros terrenos similares, cotos privados de caza y una zona indsutrial, esta ubicado muy préximo al ntcleo urbano.

La extension de terreno es llana y muy bien comunicada con los ejes que conectan Yecla con Valencia y Murcia.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
Suelo No Urbanizable - Coman.

Ventajas Desventajas
Comunicaciones por carretera muy ventajosas. Demanda limitada a propietarios locales.
Gran atractivo para el sector agricola o coto privado de caza.

Tipo Ubicacién &mm?;?e suelo Precio €/'m? suelo Comentario
Oferta Yecla 150.000 300.000 2.0 En la finca hay una plantacion de
almendros.
Oferta Villena 83.800 59.999 0,7 Finca sin plantacion.
Oferta Fuente Alamo 55.347 220.000 40 Enla finca hay una plantacion de
almendros.
Oferta Monovar 21.000 13.000 0,6 Finca sin plantacion.
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Conclusiones Estudio de Mercado

La tabla anterior muestra varias referencias de oferta de suelos no urbanizables ubicados en varios municipios de Murcia y Alicante que hemos considerado comparables con la
propiedad objeto de estudio principalmente por su superficie. Las referencias son fincas rusticas con superficie comprendida entre 150.000 - 20.000 m2s y precios de suelo que
oscilan entre 0,6 - 4,0 € m?, dependiendo de si en la finca hay una explotacién agricola, superficie total del suelo, cercania a zonas urbanas, o s dispone de pozo de agua o luz.
Consideramos que el grado de liquidez de la propiedad es bajo y que la principal demanda seria de inversores o propietarios locales y por lo tanto la demanda es limitada. A
efectos de valoracion, hemos considerado un valor de mercado unitario de 1,20€/m2 por debajo de las fincas con explotacion agricola y por encima de las otras dada su proxima
ubicacion al nucleo urbano y a la zona industrial del municipio.

Valor unitario € m? 1,2
Valor de Mercado € €80.000
Valor de Participacion 100%

Observaciones
En nuestra opinion el grado de liquidez es bajo, puesto que la demanda para este tipo de activos es limitada, ademas actualmente no esta en explotacion. B suelo esta clasificado

como suelo no urbanizalbe y no hemos sido informados de ninguan expectativa de recalificacion que pudiera influir en la valoracion realizada por comparacién con fincas
similares.
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Referencia 43 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad Miraflores Inspeccion 9 (2015)

Direccion Pol. Miraflores Sector 38/4 Clasificacion Suelo Urbanizable No delimitado
Ciudad Zaragoza Calificacion Residencial

Provincia Zaragoza

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad objeto de valoracién se corresponde con un suelo urbanizable delimitado formado por las siguientes fincas registrales de Zaragoza: 12.912,
12.914 y 12.263. A efectos de superficies y localizacion, se componen de las siguientes referencias catastrales: 50900A086001920000YQ (471 m2s);
50900A086001930000YP (1.936 m2s); 50900A086001980000YO (6.663 m2s) y 50900A086007560000YH (814 m2s). En total, la superficie total de suelo
objeto de valoracion asciende a 9.884 m2s.

Ubicacion. Comunicaciones

Buenas comunicaciones en transporte privado a través de la circunvalacién Z-40 y la ronda Z-30, lo que le permite contar con unos accesos rapidos al ambito de
actuacion desde cualquier punto del centro y extrarradio de la ciudad. No obstante, en la actualidad el transporte publico es deficitario, limitandose a autobus
urbano que recorre la RFonda Hispanidad.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

Suelo Urbanizable No Delimitado que forma parte del Sector 38/4 "Miraflores'. A fecha de valoracion, el hitos urbanistico aprobado mas reciente es la
Publicacion del Texto Refundido del Flan Parcial (10/04/2010 ), encontrandose pendiente Presentacién a tramite del Proyecto de Reparcelacion y del Proyecto de
Urbanizacion. No obstante, el PP ha sido retirado de la web del Ayuntamiento, ya que en el 4/11/2013 el Tribunal Superior de Justicia de Aragén dict6é una
sentencia al recurso contencioso-administrativo presentado en 2009 por un afectado, declarando la nulidad de parte del Flan Parcial del SUZ 38/4.

Obras de Urbanizacién
Aunque esté pendiente la presentacion del Proyecto de Urbanizacion, el Plan Parcial recoge una estimacion inicial de 66.903.666 € para todo el Sector.

Ventajas Desventajas
Buena localizacién en el entorno urbano de Zaragoza. Stuacion urbanistica bloqueada. Incertidumbre a corto y medio plazo.
Buenas comunicaciones en transporte privado a través de la Z-30 y Z-40. Hevados costes de urbanizacion y potenciales desviaciones.
Reactivacion de la demanda de suelo en entornos consolidados. Recuperacion econémica lenta y débil ante factores externos.
ToTAL 3468 Vhionda de proteccion 429 Hotelero -
icial

L Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre 2893 oficial. Régimen Alquiler - Dotacional -
Unifamiliar adosada libre - Comercial - Industrial -
Unifamiliar aislada libre - Oficinas - Otros 147
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Estudio de Mercado de Suelo
L Situacion Superficie de suelo _ . - .

Tipo Ubicacion Urbanistica () Edificabilidad (m?t) Precio €/n? suelo €/n? techo
Oferta Avenida de Movera, 169 No Urbanizable 18.200,0 - 150.000 8 -
Oferta Camino Torre Montoya Urbanizable No 20.000,0 15.000,0 3.000.000 150 200

Delimitado
Oferta Arcosur, Parc. E-4 Urbanizable 1.209,0 3.442,0 899.000 744 261
Delimitado
Ofeta  Area F-56-07, Miralbueno, Zaragoza ~ Oroano No 9.619,0 9.619,0 1.500.000 156 156
Consolidado
Estudio de Mercado producto terminado
Tipo Ubicacion Superficie (m?) Precio Precio ( € m?)
Transaccion Bienal del Arte, 6 1141 294.000,0 2.577
Transaccion Vaporetto, 4 94,9 165.000,0 1.739
Transaccion Bienal del Arte, 10 119,0 285.000,0 2.395
Transaccion Canaletto, 5 122,0 225.000,0 1.844

Conclusiones Estudio de Mercado

De acuerdo con nuestro estudio de mercado, se trata de un entorno caracterizado por la construccion de vivienda de proteccion oficial, destacando en su area de
influencia el barrio colindante de Parque Venecia, que se nutre de su proximidad al CC Puerto Venecia y a los barrios de Torrero y La Paz. Se trata de una nueva
zona residencial donde el comportamiento de la demanda ha evolucionado con mejores ratios que en otras zonas como Arcosur, principal competencia por su
enorme bolsa de suelo y tipologia de vivienda. Segin los testigos de mercado obtenidos, creemos razonable un precio de venta en torno a 2.500€/m2,
incluyendo garaje y trastero, sobre la superficie Util de vivienda (2.080 €/m2 sobre la superficie construida), o lo que es lo mismo, un precio medio de venta de
208.000€ para una vivienda de calidad media con 2 6 3 dormitorios, garaje y trastero.

En lo que al mercado de suelo se refiere, se observa una cierta reactivacion en la adquisicion de suelo, principalmente de suelo urbano con una ubicacion
céntrica o entornos mas consolidados. En entornos periféricos, la repercusion se encuentra en torno a 250-275€/m2t para suelo completamente urbanizado,
mientras que para suelo en desarrollo apenas existe una demanda lo suficientemente fuerte como para determinar precios medios. Atendiendo a ofertas de suelos
con diferente situacion urbanistica y ponderando en funcién de sus caracteristicas en comparacion con la propiedad objeto de valoracion, creemos razonable un
valor de mercado en torno a 30€/m2s.

Metodologia Comparacion + Residual Precio de ventas € m?
Periodo de preconstruccion 72 meses para iniciar urbanizacion Residencial (libre) 2080
Periodo de Construccién 24 meses por cada fase Sotano (libre) Incluido en la vivienda
2:&‘:;:‘;‘“5 (desde fin de 12 meses por cada fase Residencial (protegida) 1353
Costes de construccién € m? Comercial -
Residencial (libre) 700 Oficinas -
Sétano (libre) 300 Total ingresos 4.775.724
Residencial (protegida) 600 Beneficio sobre coste % 51,4% (W) -16,3% (VPO)
Comercial 300 TIR % (objetivo) 20% (W) -15% (VPO)
Oficinas -
Industrial - Valor de repercusion € m? 86,49
g&ﬁ?ﬂi:&ﬁ?ﬁ!&: 7.373.057 Valor de Mercado € £300.000
Valor de Participacion 100%
Observaciones
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Con el fin de contrastar nuestra opinion de valor de mercado a partir del Método de Comparacion, hemos realizado un analisis residual contemplando aquellas
variables mas relevantes en el desarrollo urbanistico del suelo a medio y largo plazo como la promocién mas probable que un promotor o inversor consideraria a
la hora de analizar una inversién inmobiliaria de estas caracteristicas. Hemos valorado, por tanto, una promocién tipo de vivienda libre y VPO (genérica y
especial) en el ambito de actuacion, tomando como referencia la ordenacién prevista inicialmente para las manzanas URVL-1, URVPOG-1 y URVPOE1, y
hemos aplicado el porcentaje de propiedad que se le asignaria a la propiedad de acuerdo con su actual situacion urbanistica para cada uso y tipologia de
producto. Para el uso terciario, considerando el mix de tipologia de producto previsto, el cross-check se ha realizado a partir de la repercusion de parcelas
urbanizadas.

Los terrenos objeto de valoracién se corresponden con un suelo urbanizable no delimitado de uso caracteristico residencial que requiere de gestion urbanistica
para su desarrollo y para lo cual existe una alta incertidumbre tras la sentencia del Tribunal Superior de Justicia declarando la nulidad de parte del Fan Parcial
del SUZ 38/4. Por su buena localizacion en el entorno de Zaragoza, se trata de un activo inmobiliario atractivo a largo plazo, pero -dada la enorme bolsa de
suelo existente- actualmente presenta un grado de liquidez bajo.
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Referencia 44 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Poligno Santa Ana Inspeccion S|

Direccion Paraje Los Leones Clasificacion Suelo Urbanizable
Ciudad Cartagena Calificacion Residencial
Provincia Region de Murcia

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad objeto de valoracion es un suelo urbanizable ubicado en Poligono de Santa Ana, una zona residencial localizada al norte de la ciudad de Cartagena (5km
aproximadamente). B terreno esta formado por 9 fincas registrales (22.422, 9.815, 7.886, 9.569, 12.115, 9.647, 9.5468, 8.232, 9.561) y una referencia catastral
002101400XG77B0001FK. La superficie total de la propiedad es de 115.665,84 m? suelo seguin informacion aportada por el cliente en la DD. A efectos de valoracion, siguiendo
la informacion aportada por el cliente (normas urbanisticas particulares para suelo urbanizable) hemos adoptado 34.700 m? de edificabilidad distribuida en 24.290 m?t residencial
libre y 10.410 m2t residencial VPP.

Anteriormente el suelo objeto de valoracion era un helipuerto de las fuerzas armadas.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad esta ubicada préxima a una zona residencial con un mix de viviendas de tipologia unifamiliares aisadas, adosadas y edificios residenciales.

Las comunicaciones por carretera son buenas, ubicado a 2km del enlace con la AP-7 y con comunicacion directa con Cartagena através de la Carretera de Murcia. Respecto al
trasporte publico, la zona dispone de varias paradas de autobUs urbano dénde operan varias lineas que permiten la comuniacion rapida y fluida con otros municipios del entorno
inmediato y la ciudad de Cartagena.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
Suelo Urbanizable sin sectorizar - uso residencial

Obras de Urbanizacion
A efectos de valoracion, hemos considerado cargas de urbanizacion pendientes por un importe total de 3.000.000 €.

Ventajas Desventajas

Ubicado préximo a una zona residencial al norte de cartagena, de nivel socio - H suelo esta ubicado en una zona en proceso de consolidacion, la zona mas
econdmico medio / alto. desarrollada del Poligono de Santa Ana es el area sur.

Buenas comunicaciones por carretera y dispone de buena cobertura de

transporte publico.

Vivienda de proteccion

TOTAL 34.700 oficial 10.410 Hotelero 0
Vivienda de proteccion Equipamiento /

Plurifamiliar libre 24.290 oficial. Régimen Alquiler 0 Dotacional 0

Unifamiliar adosada libre Comercial 0 Industrial 0

Unifamiliar aisiada libre Oficinas 0 Otros 0
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién &mm?;?e Suelo e ificabilidad (met) Precio &m suelo €/ techo
Estudio de Mercado producto terminado
Tipo Ubicacion Superficie (m?) Precio Precio (€ m?) Fecha cierre
Transaccion Calle Varales, 30 111,2 149.000,0 1.340 febrero-15
Transaccion Azorin, 1-30 99,7 133.500,0 1.339 mayo-16
Transaccion Fiumicino, 1-30 1421 206.633,0 1.454 junio-16
Transaccion Genova, 91-120 136,5 230.000,0 1.685 mayo-16

Conclusiones Estudio de Mercado

La tabla anterior muestra operaciones cerradas entre 2015 y 2016 en el entorno a la propiedad, todas las referencias son viviendas unifamiliares con superficies comprendidas
entre 100 - 145 m? construidos. Los precios de cierre oscilan entre 1.340 - 1.685 €/m?, dependiendo del afio de construccion, esado de conservacion y superficie. De las
referencias anteriores destacamos la tercera, una vivienda unifamiliar construida en 2005, aparenta estar en buen estado de conservacién y esta ubicada a unos 450 metros sur de
la propiedad, en la zona més consolidada del poligono Santa Ana.

A efectos de valoracion, hemos considerado un precio de venta para las viviendas de 150.000 € incluida una plaza de garaje por vivienda (1.480 €/m?c) y de 140.000 € para las
viviendas de VPO (1.350 €/m?) en linea a los parametros establecidos.

Metodologia Residual Precio de ventas € n?

Periodo de preconstruccion 18 Residencial (libre) 1.480

Periodo de Construccién 24 Sotano (libre) 0

z:g’u‘;z:l;“as (desde fin de 36 Residencial (protegida) 1345

Costes de construccion € m? Comercial n‘a
Residencial (libre) 650 Oficinas n/a
Sotano (libre) 350 Total ingresos n/a
Residencial (protegida) 600 Beneficio sobre coste % 25,00%
Comercial 0 TIR% 10,68%
Oficinas 0
Industrial 0 Valor de repercusion € m? 101

g&lﬁm’:ﬁs‘;ﬁﬁgg 40.000.000 Valor de Mercado € £3.500.000

Valor de Participacion 100%
Observaciones

Para la valoracion hemos utilizado el método de Desarrollo Residual requiere deducir los costes de la promocién propuesta del valor total de la promocion afiadiendo el margen de
beneficio que un promotor requeriria teniendo en cuenta el riesgo que conlleva la promocion. La cifra neta o “residual” resultante representa el valor méas alto que se ofreceria por
dicha propiedad
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Referencia 45

Propiedad Partido La Carreta
Direccion

Ciudad Coin

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

45

Fecha de Valoracion 31/12/2016
Inspeccion S

Clasificacion No Urbanizable
Calificacion

La propiedad la compone la finca registral 13.706 del Registro de la propiedad de Coin.

B activo lo compone una parcela de suelo de 10.435 m2 de superficie, ubicada junto a la nueva variante de Coin recientemente inaugurada. Actualmente no cuenta con ningn

tipo de explotacion agricola, ganadera o forestal. La parcela se encuentra a menos nivel que la via con una ligera pendiente de caida.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad se ubica junto a la carretera A-355 que une Coin con la autovia A-357 y viene a dar una salida de Coin hacia Malaga. Pese a encontrarse cerca de dicha via rapida

el acceso es a través de un carril desde la A-7059 a aproximadamente 2 km de la misma.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
No Urbanizable

Obras de Urbanizacion

Ventajas
+ Accesibilidad y multiples posibles usos

Vivienda de proteccion

TOTAL oficial

Plurifamiliar libre :;:';’:dan;‘;:‘em;:'er
Unifamiliar adosada libre Comercial

Unifamiliar aislada libre Oficinas

Desventajas
+ S ningln tipo de explotacién actualmente

Hotelero

Equipamiento /
Dotacional

Industrial

Otros -
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién s‘pe’ﬁ‘:i:‘z‘;e SUelo & yiicabilidad () Precio €' suelo 'm techo
Oferta Rustico Coin 13.000,0 - 100.000,0 8 -
Oferta Rustico Coin 10.000,0 - 50.000,0 5 -
Oferta Rustico Coin 6.037,0 - 35.000,0 6 -
Oferta Rustico Coin 125.000,0 - 1.500.000,0 12 -
Método de Valoracion

En la zona de Coin y del Valle del Guadalhorce la propiedad estd muy fragmentada en pequefias parcelas. Actualmente existe una gran poblacion en viviendas en asentamientos
en suelo no urbanizable, o que durante mucho tiempo tuvo efecto en el precio del suelo al alza. Desde la publicacién de la LOUA en 2002 con la imposibilidad de construir
vivienda nueva en No Urbanizable, en esta categoria de suelo solo cabe una explotacién agricola o ganadera o de interés general mediante un PAU. Por no encontrarse cerca de
una salida de la carretera no cabe la posibilidad de desarrollo con una explotacion tipo gasolinera y solo cabe su explotacion agricola. Actualmente la propiedad no cuenta con
ningun tipo de cultivo, siendo el méas habitual en la zona el de citricos.

Hemos valorado la propiedad por comparacion con fincas en el entorno, con fincas de similares dimensiones.

Metodologia Comparacion Valor de Mercado € €70.000

Observaciones
Debido a la escasa rentabilidad del citrico, muchos de los municipios en el entorno de la comarca del bajo Guadalhorce (Cartama, Fizarra, Coin..) tienen mucho suelo sin ningin
tipo de explotacion agricola.
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Referencia 46

Propiedad Nuestra Sefiora de las Angustias,
Direccion Nuestra Sefiora de las Angustias,
Ciudad Cenes de la Vega

Provincia Granada

Descripcion. Fincas Registrales

46

Fecha de Valoracion 31/12/2016
Inspeccion S

Clasificacion No Urbanizable
Calificacion

La propiedad la componen las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad de 5 de Granada: 385, 727, 6.029, 6.030, 6.994, 6.993, 7.054 y 728
La superficie agrupada de estas parcelas es de 49.420 m2 de superficie. Actualmente la propiedad se encuentra ocupada por el Club Hipico de Cenes de la

Vega, en precario, sin contrato y sin abonar rentas por el uso del suelo.

Ubicacion. Comunicaciones

La propiedad se encuentra magnificamente conectada por encontrarse con una salida directa desde la carretera de la sierra (A-395) que conecta rapidamente

con el centro de Granada y con la ronda de circunvalacién.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
No Urbanizable

Obras de Urbanizacion

Ventajas
+ Accesibilidad y multiples posibles usos

Vivienda de proteccion

TAL
T oficial

S Vivienda de proteccién
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler
Unifamiliar adosada libre Comercial

Unifamiliar aislada libre Oficinas

Desventajas
+ S ningln tipo de explotacién actualmente

Hotelero

Equipamiento /
Dotacional

Industrial

Otros -



Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién
Oferta Carretera de Armilla, km 130, Ogijares
Oferta A-385, km 1, Santa Fe
Oferta Ctra. Motril, Motril
Oferta Paraje Los Frailes, parc. 40, pol. 16, Albolote
Método de Valoracién

Superficie de suelo

(m?)
4.100,0
5.805,0
1.500,0

3.548,0

46

Edificabilidad (m?t) Precio

- 75.000,0
- 78.000,0
- 39.000,0

- 49.700,0

€/n? suelo

18

13

26

€/m? techo

Debido al escaso interés en la explotacion de este tipo de suelos, hemos valorado la propiedad por comparacion. Al tratarse de pequefias parcelas los precios de
las mismas alcanzan los 13-18€/m2 suelo. Aunque de mayor superficie que los comparables, por la buena accesibilidad, ser una finca de topografia plana, sin
pendientes y con potenciales usos a medio/lago plazo, estimamos un valor en el rango medio de los comparables mostrados anteriormente en 16€/m2 de suelo.

Metodologia Comparacion
Periodo de preconstruccién

Periodo de Construccion

Period de ventas (desde fin de
construccion)
Costes de construccion € m?

Residencial (libre)
Sotano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial

Oficinas

Industrial

Costes totales del desarrollo €
(incluyendo costes financieros)

Observaciones
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Precio de ventas € n?
Residencial (libre)
Sotano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial
Oficinas

Total ingresos

Beneficio sobre coste %

TIR%

Valor de repercusion € m?
Valor de Mercado €

Valor de Participacion

€800.000

100%
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Referencia 47 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Paraje H Negro Inspeccion S|

Direccién Clasificacion No Urbanizable
Ciudad Armilla Calificacion

Provincia Granada

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad de Armilla: 850 y 436

La superficie agrupada de estas parcelas es de 18.757 m2 de superficie. H entorno de la propiedad es semi-rustico con numerosas edificaciones aisladas en
suelo no rubanizable. H entorno es eminentemente plano en la vega del Genil. Se trata de tierras anteriormente cultivadas con tabaco y hoy dia sin explotacion
en la mayor parte de los casos.

Ubicacion. Comunicaciones
La propiedad se encuentra muy cercano a la salida de la autovia y en una trasera del parque comercial Alban. Se encuentra ubicado colindando con una nave
de distribucion de la cadena de supermercados DANI.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
No Urbanizable. Parte de la propiedad afectada por la zona de reserva de una futura conexion con la ronda.

Obras de Urbanizacion

Ventajas Desventajas
+ Accesibilidad y multiples posibles usos + S ningln tipo de explotacién actualmente

Vivienda de proteccion

TOTAL oficial Hotelero

Prurifamiliar libre :;:';’:da;;:‘em;:'er ?;"Lp;;"ni:rm /

Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial

Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros -
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Estudio de Mercado de Suelo
L Superficie de suelo
Ty Ubicacion
P ()
Oferta Carretera de Armilla, km 130, Ogijares 4.100,0
Oferta A-385, km 1, Santa Fe 5.805,0
Oferta Ctra. Motril, Motril 1.500,0
Oferta Paraje Los Frailes, parc. 40, pol. 16, Albolote 3.548,0
Método de Valoracién

47

Edificabilidad (m?t) Precio

- 75.000,0
- 78.000,0
- 39.000,0

- 49.700,0

€/n? suelo €/m? techo

18 -

13 -

26 -

Debido al escaso interés en la explotacion de este tipo de suelos, hemos valorado la propiedad por comparacion. Al tratarse de pequefias parcelas los precios de
las mismas alcanzan los 13-18€/m2 suelo. Estimamos un valor en el rango medio de los comparables mostrados anteriormente en 15€/m2 de suelo.

Metodologia
Periodo de preconstrucciéon

Periodo de Construccion

Period de ventas (desde fin de
construccion)
Costes de construccion € m?

Residencial (libre)
Soétano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial

Oficinas

Industrial

Costes totales del desarrollo €
(incluyendo costes financieros)

Observaciones

Comparacion

Precio de ventas €/ n?
Residencial (libre)
Sotano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial
Oficinas

Total ingresos

Beneficio sobre coste %

TIR%

Valor de repercusion € m?
Valor de Mercado €

Valor de Participacion

Parcela cerca de entorno urbano y comercial. Buena accesibilidad y buena proyeccion para usos alternativos.
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€280.000

100%
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Referencia 48 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Paraje Posalia de Castro, Las Chapas Inspeccion S

Direccién Clasificacion No Urbanizable
Ciudad Marbella Calificacion

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad de 1 de Marbella: 9.776 , 13.048, 13.049, 31169bis, 36.984, 35.376,
6.348Bisy 6.350.

La superficie agrupada de estas parcelas es de 613.090 m2 de superficie. Se trata de fincas con una topografia relativamente montafiosa en una ubicacion un
tanto remota.

Ubicacion. Comunicaciones
Las fincas objeto de valoracion se ubican al norte de la autopista de peaje AP-7 con una accesibilidad actualmente limitada. Por la orografia del terreno cuenta
con caida hacia el sur y por tanto buenas vistas hacia el mar. Se ubican en la zona alta de Bviria y Las Chapas-Reserva de Marbella.

Urbanismo. Situacién Urbanistica

Los terrenos tienen la clasificacion de No urbanizables en base al PGOU vigente de 1986. B POT de la Costa del Sol O ccidental les otrogaba la clasificacion de
No Urbanizable de especial proteccion, pero el instrumento de planeamiento ha sido declarado nulo por el Tribunal Supremo invalidando esta clasificacion
siendo No Urbanizable Comun.

Obras de Urbanizacion

Ventajas Desventajas
+ Potencial de desarrollo a largo plazo al haber suelo urbanizados al norte + Sn ningln tipo de explotacion actualmente
de la autopista en Calahonda (Mijas), La Mairena (Ojén), Calanova, + Escaso interés por parte de potenciales compradores por este tipo de activos.

Estepona, Casares, etc.

TOTAL w‘.'i?nda de proteccién Hotelero
oficial
Plurifamiliar libre ::’;':d:;:‘em;':er ?:’ip;::::rm /
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros -
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién s‘pe’ﬁ‘:':‘z‘;e SUelo & yiicabilidad () Precio €' suelo 'm techo
Oferta 2016 San Roque, Cadiz 965.000,0 - 5.790.000,0 6 -
Transaccién 2007 Puerto de la Torre, Malaga 3.700.000,0 - 18-20 -
Oferta 2007 Puerto de la Torre, Malaga 1.433.000,0 - 17.196.000,0 12 -
Oferta 2007 Fnares de San Anton, Malaga 542.000,0 - 5.420.000,0 10 -
Método de Valoracién

Debido al escaso interés en la explotacion de este tipo de suelos, hemos valorado la propiedad por comparacion.

Debido a la opacidad del mercado inmobiliario espafiol y a la escasez de transacciones para inmuebles de estas caracteristicas en el mercado actual, de cara a
estimar el valor de mercado de la parcela objeto de valoracion hemos supuesto descuentos desde maximos del ciclo inmobiliario. Este tipo de fincas en la
primera periferia de nucleos de poblacion con potencial para ser clasificados llegoé a transaccionarse en 12-15€/m2s en momentos previos a la redaccion de
planes. Estimamos que en el momento actual con una menor fiebre compradora y un planeamiento mas definido asi como con los limites al crecimiento que
impone el POTA las posibilidades de desarrollo estdn mas claras y por tanto los valores para este tipo de activos tienen un descuento superior al 90% desde
maximos.

B término de Marbella ha crecido el los Ultimos 30 afios exponencialmente, pasando de ser un pequefio nucleo de pescadores en el centro a ser una ciudad
lineal desde Manilva a Mijas, por lo que estimamos que una vez que se vaya agotando el suelo urbanizable, fincas en la primera periferia podrian tener mayor
vocacion urbanistica.

Actualmente el activo solo seria objeto de interés por un comprador oportunista con liquidez para mantener los suelos en cartera durante afios.

B primer comparable es una oferta actual de un suelo ristico sin expectativa a medio plazo en San Foque en 6€/m2 suelo, ajustando ligeramente el precio
podria ser objeto de transaccion, tiene mayor vocacion urbanistica por encontrarse al norte de Sotogrande con mejor accesibilidad Este comparable muestra que
este tipo de activos tienen un mercado a un determinado precio.

La segunda referencia es un activo conveniado de grandes dimensiones que iba a ser clasificado en el PGOU de Malaga. Se adquirié en un precio cercano a
18€/m2 y actualmente es rastico sin expectativas de desarrollo. la tercera referencia es un activo que se encuentra en el Puerto de la Torre en la salida hacia
Almogia y tiene la misma clasificacion y orografia que tiene la finca objeto de la valoracion y el "asking price" en el pico del ciclo era de 12 € m2s. H tercero se
encuentra en el entorno de Finares de San Anton y en la aprobacion definitiva del PGO U de Méalaga no fue sido clasificado. Se ofrecia en 10€/m2

Por todo lo anterior pensamos que es razonable un valor unitario para el activo objeto de valoracion de entorno a 1,5€/m2.

Metodologia Comparacion Valor de Mercado € €900.000

Valor de Participacion 100%

Observaciones

Se trata de una finca rustica de muy grandes dimensiones sin ningln tipo de explotacion actual por lo que el valor reside en la expectativa de desarrollo
urbanistico a largo plazo, por su ubicacién y por haber varios nlcleos desarrollados por encima de la A-7. Dada su situacion urbanistica y su ubicacion, el valor
de la misma esta muy condicionado por la abundancia de suelo en manos de entidades financieras con situaciones urbanisticas mas favorables para el desarrollo
y por la falta de financiacion para compra, lo que lleva a periodos de comercializacion para este tipo de activos mayores y posibles descuentos exigidos por un
potencial comprador.
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Referencia 49 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Rusticos Carretera de Fonda- San I ion s

Pedro ¥
Direccién Crtra de Ponda. Clasificacion No Urbanizable
Ciudad Marbella Calificacion
Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad 4 de Marbella: 18.268, 26.995, 21.635, 21.636, 27.132, 27.134,
34.917, 27.105 y 34.916.

La superficie agrupada de estas parcelas es de 611.950 m2 de superficie. Se encuentra en una de las areas de oportunidad de Marbella por ser el ultimo gran
vacio urbano sin desarrollar a escasos metros de Puerto Banus y con diversos accesos.

Ubicacion. Comunicaciones

B activo objeto de valoracion se encuentra ubicado en la zona conocida como Guadaiza entre San Pedro de Alcantara y H Fodeo, lindando con el rio del mismo
nombre al este, con la carretera de Ronda al oeste y con la CN-340 al sur. Cuenta con unos accesos inmejorables por ser accesible desde la A-7 en ambos
sentidos y la AP-7 en la salida de Ronda.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

Los terrenos tienen la clasificacion de No urbanizables en base al PGO U vigente de 1986. En el PGO U recientemente anulado mediante sentencia del Tribunal
Supremo, las parcelas se encontraban clasificadas dentro del sector se Suelo Urbanizable No Sectorizado SUNS-SP-1 "Guadaiza Occidental", un sector de
968.803 m2 de superficie de uso mixto residencial y actividades econdémicas con una importante carga de vivienda social (870 viviendas) y numerosos sistemas
generales adscritos.

Por ser uno de los grandes suelos sin desarrollar con una gran vocacion urbanistica, el PGO U cargd mucho el sector de cargas y usos sociales no materializados
en otras zonas durante los afios de desarrollo sin control.

Obras de Urbanizacion

Pendientes
Ventajas Desventajas

Ultima gran area de oportunidad del municipio por constituir un vacio * Que el nuevo plan general que se redacte cargue el sector de usos sociales
urbano sin desarrollar (VPO) y sistemas generales como el anterior plan derogado.

+ Vocacion Urbanistica indudable

Vivienda de proteccion
TOTAL oficial Hotelero
L Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién s‘pe’ﬁ‘:':‘z‘;e SUelo & yiicabilidad () Precio €' suelo 'm techo
Transaccion 2013 Spvilla 249.000,0 60.000.000,0 241
Transaccion 2014 Malaga 85.000,0 40.000.000,0 471
Transaccion 2015 Marbella 170.000,0 50.000.000,0 294
Transaccion 2016 Spvilla 123.000,0 36.000.000,0 293
Método de Valoracion

Debido a la opacidad del mercado inmobiliario espafiol y a la escasez de transacciones para inmuebles de estas caracteristicas en el mercado actual, de cara a
estimar el valor de mercado de la parcela objeto de valoracion hemos supuesto transacciones de suelo comerciales de mucho tamafio (suelos clasificados) y
hemos ponderado por el mayor riesgo al ser una parcela no clasificada. Un potencial comprador descontaria desde el precio como clasificado y detraeria valor
para compensar por el riesgo.

Es importante analizar las transacciones tanto por m2 como el montante global de la transaccién.

La primera transaccion es por un suelo para centro comercial en Sevilla. La transaccion es condicionada a la entrega del suelo urbanizado por lo que en realidad
a efectos de valoracion, el valor por m2 de suelo es menor que la cifra indicada para compensar los gastos de urbanizacion.

La segunda transaccion es por un suelo estratégico en la costa del Sol para el desarrollo de un centro comercial regional. La transaccion no incluye la totalidad
del suelo con destino al desarrollo del centro y asimismo esta condicionado a la clasificacion del suelo.

La tercera transaccion es una transaccion reciente para el desarrollo de un parque comercial moderno en Sevilla, que actualmente no cuenta con un centro
comercial de grandes dimensiones.

La ultima transaccién es por un suelo clasificado en el PGOU de Marbella (tanto 2010 como 1986) en primera linea de playa para desarrollo de vivienda de lujo
en una de las mejores ubicaciones disponibles.

Unitariamente los precios oscilan entre los 200€/m2 de suelo (descontando costes de urbanizacion) y los 450€/m2 suelo. Habiendo varias en el entorno de los
300€. Estimamos que un 10% de ese precio es lo que pagaria por un suelo rustico (30€/m2s), equivalente a 20.000.000€. En terminos globales dicha cifra
representa el rango bajo de los comparables por hacerse con un suelo estratégico en una ciudad como Marbella con el riesgo de que tenga mucha carga de
vivienda social y cargas urbanisticas como en el PGOU 2010. Las transacciones comparables se han realizado en 36, 40, 50 y 60M£€ por sectores clasificados,
por lo tanto estimamos que 19,5M<£ por un suelo rustico en una ubicacion estratégica es el valor de mercado de la propiedad.

Las compras de estos suelos llevadas a cabo durante 2016 se han ido realizando en valores unitarios de cercanos a 50€/m2 de suelo, entendemos que GGC
tiene un especial interés en la propiedad por lo que hemos ponderado dichos valores a la baja, estimando un valor unitario de 32€/m2s.

Metodologia Comparacion Valor de Mercado € €19.500.000

Valor de Participacion 100%

Observaciones

B activo objeto de valoracion son suelos en un ambito que constituye el mayor area de oportunidad de Marbella para la consolidacion como ciudad por lo que
la vocacién urbanistica del suelo y la expectativa de desarrollo urbanistico es mas que claro. Al no haber unos parametros urbanisticos aplicables a la parcela la
misma no se puede analizar desde un punto de vista residual.

Pese al interés en compra por unos suelos que pueden tener grandes plusvalias en su desarrollo, hay que considerar que podrian ser muy cargados de usos
sociales 'y poco lucrativos como en el PGOU derogado.
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Referencia 50 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad H Gastabolas Inspeccion S

Direccion Ctra de Monte Lope Clasificacion Urbanizable Sectorizado
Ciudad Martos Calificacion Terciario

Provincia Jaen

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad de 1 de Martos: 30.481, 48.505, 30.477, 34.747, 62.307, 43.976,
30.476, 30.476, 30.480, 62.309 y62.311.

Las descripcion registral de las fincas 62.307, 62.309 y 62.311 hace referencia a una galeria en construccion con la descripcion de la obra nueva, sin detallar la
superficie de suelo que ocupa, por lo que hemos tomado en consideracion las superficies catastrales que ascienden a La superficie agrupada de estas parcelas es
de 112.737 m2 de superficie. Parte del suelo tiene plantacion de olivar aunque no esta en plena producciéon.

Ubicacion. Comunicaciones
La propiedad se encuentra magnificamente conectada por encontrarse con una salida directa desde autovia que conecta Martos con Jaén.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

La totalidad del ambito se encuentra clasificado dentro del sector de suelo urbanizable sectorizado SUB S-T4. Sector de suelo terciario de 110.610 m2 con una
edificabilidad de 55.305m2t. En cualquier caso el aprovechamiento subjetivo se ve mirorado por la parte de cesiébn municipal y excesos de aprovechamientos a
cuenta del sector.

Obras de Urbanizacion

Pendientes
Ventajas Desventajas
+ Accesibilidad + Escasa viabilidad de usos terciarios en el entorno
TOTAL 46.741 Vhvienda de proteccicn Hotelero
. Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial 46.741 Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros -
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Estudio de Mercado de Suelo

Tipo

Oferta
Oferta
Oferta

Oferta

Método de Valoracién

Por la escasa viabilidad de usos terciarios en un municipio como Martos con 24.562 habitantes y a 24 kms de Jaén, estimamos que el valor de la propiedad
reside en el valor de la tierra para su uso agricola como explotacion de Olivar. En cualquier caso hemos supuesto una prima con respecto al valor como rustico

S Superficie de suelo
Ubicacion pe ()
Olivar Arbuniel 80.000,0
Olivar Martos 100.000,0
Olivar Villanueva del Arzobispo 70.000,0
Olivar Martos 28.000,0

50

Edificabilidad (m?t) Precio

- 365.000,0
- 350.000,0
- 200.000,0

- 95.000,0

€/n? suelo

€/m? techo

por la clasificacion actual ya que podria ser del interés de alguna compafiia vinculada a la actividad mayoritaria en la regiéon como es la fabrica de Valeo.

Asi las referencias de mercado muestran valores de suelo rustico de olivar de alrededor de 30.000 y 45.000€/ha. En la mayor parte de los casos son precios de
oferta por explotaciones de menor tamafo y en plena produccion. En cualquier caso para producciones en explotacion de olivar de secano los precios estan

estabilizados en 24.000€/ ha. Suponemos una prima sobre dicho valor, estimando un valor unitario de 32.000€/ ha

Metodologia

Periodo de preconstrucciéon

Periodo de Construccion

Comparacion

Period de ventas (desde fin de

construccion)

Costes de construccion € m?

Residencial (libre)

Precio de ventas € m?

Residencial (libre)
Sotano (libre)
Residencial (protegida)
Comercial

Oficinas

Sétano (libre)
Residencial (protegida)

Comercial

Total ingresos
Beneficio sobre coste %

TIR%

Oficinas

Industrial

Costes totales del desarrollo €
(incluyendo costes financieros)

Observaciones

Valor de repercusion € m?
Valor de Mercado €

Valor de Participacion

€360.000

100%

Pese a ser un suelo clasificado para uso terciario, no estimamos que haya mercado para el desarrollo de producto comercial, hotelero o de oficinas en un
entorno de 24.000 habitantes, por lo que hemos valorado la propiedad como olivar con una prima debido a que si podria albergar al menos una o dos

medianas comerciales.
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Referencia 51 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad Paraje de B Perico Inspeccion S|

Direccion Cami dels Contrabandistes Clasificacion Suelo urbanizable no delimitado
Ciudad Mataré Calificacion n.a.

Provincia Barcelona Superficie Total 70.570

Descripcion. Ubicacion

La propiedad esta compuesta por la fincas registral nimero 12.652 del Registro de la propiedad 4 de Matard. Se trata de una extension de tierra de caracter
agricola, en término municipal de Matard, constituida por las parcelas tres y cinco del poligono veinticinco del catastro de Ristica de Mataré y veintisiete del
poligono veintitrés. La parcela en cuestion tiene una superficie, seglin registro, de 70.570m?2. Se accede a la misma mediante un camino de tierra (Cami dels
Contrabandistes) desde la calle Josep Trueta.

Urbanismo. Situacién Urbanistica
Segulin consulta en el Ayuntamiento, el suelo esta clasificado como suelo urbanizable no delimitado. Ademas, se afiade que hasta que no se apruebe
definitivamente el Flan Parcial de delimitacion, su régimen urbanistico sera el de suelo no urbanizable.

Ventajas Desventajas
Ubicacion en la zona norte, zona de expansion natural de la localidad de + Ubicacion muy cercana al antiguo vertedero de la ciudad.
Mataro. + Pan Parcial de delimitacién no aprobado en la actualidad.

+ Buen nivel de comunicaciones a la zona, por su cercania con la C-32.

Tipo Ubicacién S.lperﬁcz:‘zc)le suelo Precio ne selo Comentario
Feza de terreno agricola llana de
Oferta Rocafonda 10.000,0 210.000,0 21 alrededor de 1 hectarea.
Oferta Zona urbanitzacions 5.000,0 150.000,0 30 Terreno agricola con acceso directo a
la Ctra de Mata.
Oferta Zona Cinc Snies 6.054,0 188.500,0 31 Rleza de terreno rural para

explotacion agricola o vivienda rural.
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Conclusiones Estudio de Mercado

Dada la falta tanto de transacciones como de ofertas en mercado de suelos urbanizables no delimitados, hemos realizado un estudio de suelos rusticos en la zona
de Matar6. Cabe destacar que tenemos constancia de una transaccién a punto de realizarse de unos suelos rusticos y urbanizables no delimitados en la zona en
los 20-25 € m2s. Como se observa en la tabla anterior, los precios de suelos rasticos oscilan entre los 18 y los 31 € m2 de suelo, segun ubicacion, superficie y
caracteristicas de cada uno de ellos. S bien, todos ellos son suelos de menores dimensiones, ubicados en zonas distintas de la poblacion.

Teniendo en cuenta que las anteriores referencias son suelos rasticos y que el suelo objeto de valoraciéon podria ser urbanizable en caso de aprobacion definitiva
del Plan Especial de delimitacion, hemos considerado un valor para el suelo de 30 €/ m2s.

Valor unitario € m? €30
Valor de Mercado € €2.125.000
Valor de Participacion 100%

Observaciones

H suelo objeto de valoracion es un suelo de gran tamano (70,750m? aproximadamente) ubicado en el Cami dels Contrabandistes de la localidad de Mataré. Se
trata de una zona muy cercana tanto al Hospital como al centro comercial Matar6 Parc. Es por ello que consideramos que dada su ubicaciéon en zona de
expansion de la ciudad y en caso de ser aprobado el Plan Especial de Delimitacion, podria ser de interés a potenciales compradores a largo plazo.
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Referencia 52 Fecha de Valoracion 31/12/2016

Propiedad Partida Figuera Major Inspeccion S|

Direccion Partida Figuera Major Clasificacién Suelo urbanizable no delimitado
Ciudad Mataré Calificacion n.a.

Provincia Barcelona Superficie Total 20.024

Descripcion. Ubicacion

La propiedad esta compuesta por la fincas registrales numero 7.081 y 9.787 del Registro de la propiedad 4 de Matar6. Se trata de dos piezas tierra de caracter
agricola, una de vifia y la otra de secano, en término municipal de Mataré. Las superficies de las parcelas en cuestion, segun registro, son de 6.068m2 y
12.956,33m2, respectivamente; sumando un total de 20.024m2. Las parcelas se encuentran ubicadas muy cerca del centro comercial Mataré Parc, tan solo
separadas del mismo por la calle Torrent de les Fiques.

Urbanismo. Situacién Urbanistica
Segulin consulta en el Ayuntamiento, el suelo esta clasificado como suelo urbanizable no delimitado. Ademas, se afiade que hasta que no se apruebe
definitivamente el Flan Parcial de delimitacion, su régimen urbanistico sera el de suelo no urbanizable.

Ventajas Desventajas
Ubicacion en la zona norte, zona de expansion natural de la localidad de + Ubicacion muy agricola, con huertos en sus lindes.
Mataré y muy cercano al centro comercial Mataré Parc. + Pan Parcial de delimitacion no aprobado en la actualidad.

+ Buen nivel de comunicaciones a la zona, por su cercania con la C-32.

Tipo Ubicacién S.lperﬁcz:‘zc)le suelo Precio ne selo Comentario
Feza de terreno agricola llana de
Oferta Rocafonda 10.000,0 210.000,0 21 alrededor de 1 hectarea.
Oferta Zona urbanitzacions 5.000,0 150.000,0 30 Terreno agricola con acoeso directo a
la Ctra de Mata.

Oferta Zona Cinc Senies 6.054,0 188.500,0 31 Pleza de terreno rural para

explotacion agricola o vivienda rural.

Conclusiones Estudio de Mercado

Dada falta tanto de transacciones como de ofertas en mercado de suelos urbanizables no delimitados, hemos realizado un estudio de suelos rusticos en la zona
de Matar6. Cabe destacar que tenemos constancia de una transaccion a punto de realizarse de unos suelos rusticos y urbanizables no delimitados en la zona en
los 20-25 €/m?s. Como se observa en la tabla anterior, los precios de suelos rusticos oscilan entre los 18 y los 31 €/m? de suelo, segin ubicacion, superficie y
caracteristicas de cada uno de ellos. S bien, todos ellos son suelos de menores dimensiones, ubicados en zonas distintas de la poblacion.

Teniendo en cuenta que las anteriores referencias son suelos risticos y que el suelo objeto de valoracién es urbanizable no delimitado, hemos considerado un
valor para el suelo de alrededor de 50 €/ mas.
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Valor unitario € m? €50
Valor de Mercado € €1.000.000
Valor de Participacion 100%

Observaciones

B suelo objeto de valoracion tiene un tamafio considerable (20.024m?2 aproximadamente) formado por dos parcelas y ubicado cerca del centro comercial
Matar6 Parc de la localidad de Matar6. Se trata de una zona rustica al este del centro comercial y del Hospital, que tiene en sus lindes unos huertos. S bien
consideramos que dada su ubicacién en zona de expansion de la ciudad podria ser atractivo, consideramos que en caso de serlo seria una de las Ultimas zonas
de expansion, debido a la calle que separa la propiedad del centro. Entendemos que el crecimiento natural del mismo seria hacia arriba y no hacia los lados.
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Referencia
Propiedad
Direccion
Ciudad
Provincia

Descripcion. Ubicacion

53

Finca el Galtero

Salida 65 A-30 Cartagena -
Murcia - Torre Pacheco
Murcia

53

Fecha de Valoracion 31/12/2016
Inspeccion S

Clasificacion Suelo No Urbanizable
Calificacion Rustico Comun
Superficie Total 2.219.730

La propiedad objeto de valoracién es una finca rustica ubicada en el margen este de la A-30, autovia que comunica la ciudad de Murcia con Cartagena. La
propiedad esta formada por tres fincas registrales, dos pertenecen a Murcia /Los Martinez y Valladolises) y otra a Torre Pachecho (Jmenado). La distribucion del
terreno esde 291.716,25 m? en Murcia y 1.928.013,26 m? en Torre Pacheco.

Actualmente, la propiedad dispone de un contrato de arrendamiento hasta 2021 para la explotacién agricola de parte de los terrenos objeto de valoracion

(2.093.058,29m2).

Urbanismo. Situacién Urbanistica

La propiedad es una extension de Suelo No Urbanizable de los términos municipales de Murcia y Torre Pacheco.
Bxiste un contrato de arrendamiento vigente hasta el 31/08/2021 para explotacion agricola de 2.093.058,29 m? (renta anual actual: 135.000 €; a partir de

ago-2016: 192.816€/ afo).

Ventajas
Contrato de alquiler hasta 2021.
Ubicacion junto a la A-30.

Futuro aeropuerto de Corvera (3 km)

Futuro poligono industrial cercano.

Tipo

Transaccion

Ubicacion

Alhama de Murcia

2012
Transaccion
2011

Oferta

Oferta

Mazarrén

San Javier

Cartagena

Desventajas
Gran extension de suelo (>2MM m?).
Superficie parcialmente productiva.

Superficie de suelo

Precio €'m? suelo Comentario
(m?)

100.000 850.000 8,5 SNU con expectativa de
reclasificacion.

80.000 960.000 12,0 Varias hectareas uso agicola

470.000 2700.000 5.7 Suelo agrlcolg con plantacion de
_ citricos. »

40.000 240.000 6.0 Suelo agrlcolg gon plantacién de

citricos.
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Conclusiones Estudio de Mercado

La propiedad es una finca de gran tamano ubicada en una zona de alto atractivo para la explotacion agricola. Las fincas que reunen un mayor interés por parte
de la demanda son las que tienen abastecimiento de agua. Segun la informacién transmitida por la propiedad la finca dispone de pozosy parte de la superficie
esta en explotacion. Murcia y Almeria son dos provincias de gran actividad agricola, tienen grandes superficies de huerta acondicionadas algunas de ellas con
invernaderos para abastecer a demanda nacional e internacional hortofruticola.

En la tabla anterior hemos afiadido transacciones y ofertas de suelos no urbanizables en la Regién de Murcia que pueden servir de referencia en la comparativa
con la propiedad. En nuestra opinion el suelo podria resultar de interés aunque para un nimero limitado de demanda, ya que supone una superficie considerable
para ser accesible a un gran potencial de inversores.

Actualmente, la finca tiene un contrato de arrendamiento en vigor que limita la disposicion del terreno hasta dentro de 4 afos (2021) por ello, en la valoracion es
necesario tener en cuenta la capitalizacion de estos ingresos (0,008 €/ m?/mes).

Valor unitario € m? 6,6
Valor de Mercado € €14.550.000
Valor de Participacion 100%

Observaciones

La propiedad dispone de un derecho para el arrendatario de disponer del bien durante 4 anos, por este motivo no hemos podido realizar una comparativa
directa con precios de suelo de fincas disponibles, sino que hemos utilizado un modelo de descuento de flujos de caja (DFC 4 afios), teniendo en cuenta la
existencia del derecho de explotacion del inquilino actual. Para ello hemos considerado las rentas desde 2017 a 2021 con una tasa de descuento del 5%y un
valor de salida en el afio 2021 de 7,5 € m2s en linea con las referencias de precios mas bajas para terrenos de alto interés agricola debido al gran tamario de la
finca. Esta metodologia nos devuelve un valor actual de 14.550.000€ (6,95 € m?2s). H contrato de arrendamiento tiene un canon anual bajo que penaliza el
analisis de valor bajo esta metodologia de flujos de caja descontados.
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Referencia
Propiedad
Direccion
Ciudad
Provincia

Descripcion. Ubicacion

54

Ctra. de Alicun, N

CL Circunvalacién ALGAIDA 3
Roquetas de Mar

Almeria

Fecha de Valoracion
Inspeccion
Clasificacion
Calificacion
Superficie Total

54

31/12/2016

S

Suelo No Urbanizable
Comun

2.712

La propiedad es un suelo rustico ubicado junto al Centro Comercial Gran PFlaza de Foquetas de Mar (Aimeria). B terreno estd formado por dos fincas registrales
(56238 y 56239) que suman en total 2.712 m2. Las inmediaciones son viales y otros terrenos destinados al cultivo a través de la instalacién de invernaderos

(sector hortofruticola).

La extension de terreno es llana y muy bien comunicada con los ejes que conectan las poblaciones de Roquetas de Mar con la Autovia A-7.

Urbanismo. Situacién Urbanistica
Suelo No Urbanizable - Comun.

Ventajas

Comunicaciones por carretera muy ventajosas.
Gran atractivo para el sector agricola.

Tipo

Transaccion
Oferta
Oferta

Oferta

Ubicacion
Vicar
Roquetas de Mar

Roquetas de Mar

H Hejido

Superficie de suelo
()

15.000,0
5.550,0
14.500,0

9.000,0
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Desventajas

Superficie pequena, inferior al promedio de fincas agricolas del

entorno.

Principal demanda proveniente de empresarios vecinos.

Precio

280.000

115.000,0

215.000,0

144.000,0

€/n? suelo

18,7
20,7
14,8

16,0

Comentario

6.000 m? con invernadero

instalado resto agricola.
Finca sin plantacion con balsa de

agua.
Finca sin plantacion.

Finca sin plantacion.



54
Conclusiones Estudio de Mercado

Las referencias de la tabla superior muestran referencias de oferta y una transaccion de fincas rusticas con caracteristicas similares a la propiedad. La zona tiene
un fuerte predominio de interés agricola, la provincia de Almeria junto con la Regién de Murcia constituyen una zona sustentada por la economia agricola
hortofruticola. En concreto, la extension de terrenco que va desde Foquetas de Mar hasta Adra es facilmente reconocible por la instacion de invernaderos y la
produccién para abastecer a demanda nacional e internacional.

Las referencias de precios dependen en funcion de si las fincas estan en explotacion, tienen acceso a agua y hay invernaderos. Consideramos que debido a la
proximidad al ntcleo urbano de Roquetas de Mar y a la Ctra. de Alicin que vertebra la zona, la propiedad tendria un buen interés por parte de la demanda. No
obstante, al tratarse de una extension pequena (< 3.000 m2), opinamos que los principal interesados o potenciales compradores son los vecinos colindantes.
Hemos establecido un valor unitario de 18 €/m2 considerando que a pesar de disponer de muy buena ubicacion, la propiedad actualmente no esta en plena
produccién y conllevaria una inversibn minima para maximizar su valor potencial.

Valor unitario € m? 18,1
Valor de Mercado € €49.000
Valor de Participacion 100%

Observaciones

La propiedad es un terreno formado por dos fincas registrales junto al Centro Comercial Gran Plaza de Roquetas de Mar. En nuestra opinion, el grado de liquidez
del inmueble es bueno puesto que podria resultar de interés para empresarios agricolas de las inmediaciones de la propiedad. B suelo esta clasificado como
suelo no urbanizable y no hemos sido informados de ninguna expectativa de recalificaciéon que pudiera influir en la valoracion realizada por comparacion con
fincas puramente agricolas.
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Referencia 55

Propiedad Ctra. de Alicun, SN
Direccién CL Circunvalacion ALGAIDA 3
Ciudad Roquetas de Mar

Provincia Almeria

Descripcion. Fincas Registrales

55

Fecha de Valoracion 31/12/2016
Inspeccion S

Clasificacion Suelo No Urbanizable
Calificacion Equipamientos

La propiedad es un suelo rustico ubicado junto al Centro Comercial Gran Plaza de Roquetas de Mar (Aimeria). B terreno esta formado por la finca registral 6753
ytiene 3.712 m2. Las inmediaciones son viales y otros terrenos destinados al cultivo a través de la instalacion de invernaderos (sector hortofruticola).
La extension de terreno es llana y muy bien comunicada con los ejes que conectan las poblaciones de Roquetas de Mar con la Autovia A-7.

Ubicacion. Comunicaciones

Urbanismo. Situacion Urbanistica
Suelo No Urbanizable - Equipamientos.

Obras de Urbanizacién
La propiedad ser& objeto de la cesion al ayuntamiento para viales.

Ventajas

TOTAL \ﬁ\.tic.enda de proteccion
oficial

Plurifamiliar libre - :;:';’:d:;:‘em;:'er

Unifamiliar adosada libre Comercial

Unifamiliar aislada libre Oficinas

Desventajas
Suelo sin edificabilidad remanente con uso para viales.

Hotelero

Equipamiento /
Dotacional

Industrial

Otros -
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Método de Valoracién

La propiedad es un suelo no urbanizable uso equipamientosy por lo tanto no es susceptible de explotacion o generacion de rentas por lo que no tiene valor para
la generalidad del mercado.

Metodologia Precio de ventas € n?
Periodo de preconstrucciéon Residencial (libre)
Periodo de Construccion Sotano (libre)
::i‘z:;;“as (desde fin de Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) Oficinas
Sotano (libre) Total ingresos
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste %
Comercial TIR%
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € n?
g:dﬁfdﬁ'z;:;:e:ﬁxg Valor de Mercado € €0
Valor de Participacion 100%
Observaciones

En nuestra opinién, el grado de liquidez del suelo es cero, pusto que no resulta atractivo puesto que no tiene valor para la generalidad del mercado. H suelo esta
clasificado como no urbanizalbe y hemos sido informados que seré cedido al ayuntamieto de Roquetas de Mar.
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Referencia 56 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Armilla Este Inspeccion S|

Direccion N-323 Clasificacion No Urbanizable
Ciudad Armilla Calificacion

Provincia Granada

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la compone las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad de Armilla: 2.105, 2.106, 3.232, 3.233, 12,027

La superficie agrupada de estas parcelas es de 13.099 m2 de superficie. Se encuentran en un entorno urbano, a la entrada de la localidad y junto a vias de
comunicacion potentes.

Ubicacion. Comunicaciones
La propiedad objeto de valoracion se ubica en un entorno muy urbano en la zona Este de Armilla, pendiente de desarrollar, con numerosos servicios y buenas
comunicaciones.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

B PGOU de Armilla cuenta con aprobacion parcial: Unicamente esta aprobado en el suelo urbano consolidado pero no en el suelo urbanizable ni en el urbano
no consolidado. Posteriormente se present6 una subsanacion para corregir las deficiencias. Los suelos objeto de valoracion se ubican en el sector derogado
"Armilla Este". Por lo tanto la propiedad actualmente es suelo rustico al no haberse aprobado el PGOU en la parte de Suelo Urbanizable (aun se rige por las
NNSS.

En el documento de subsanacion el sector cuenta con una ficha (no aprobada) con uso terciario. B sector tiene una superficie de 215.974m2 por lo que la
propiedad representa unicamente un 6% del sector (y le corresponderia una edificabilidad teérica de aprox. 8.500 m2t)

Obras de Urbanizacion

Pendientes
Ventajas Desventajas
+ Accesibilidad y entorno ideal para usos no terciarios. + Uso comercial enfrente del futuro parque comercial Nevada con 120.000 de
SBA por lo que es poco viable.
TOTAL , Vivienda de proteccién Hotelero
oficial
S Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial
Unifamiliar aisiada libre Oficinas Otros -

134 /148



56

Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién SJperﬁ?:‘;;Ie SUelo & yiicabilidad () Precio ©'m2 suelo 'm techo
Método de Valoracion

La propiedad es suelo rustico, pero por ubicacion y por haber sido clasificado previamente (aunque no aprobado) es totalmente razonable pensar que el suelo
sera objeto de clasificacion y desarrollo. Por lo tanto no es razonable valorar la propiedad como suelo rastico. En cualquier caso por la escasa participacion en el
sector y la escasa viabilidad del uso comercial hemos supuesto una repercusion para la edificabilidad teérica de 90€/m2t y por tanto un valor de 790.000€y un
valor unitario de 60€/m2 de suelo.

Metodologia Comparacion Precio de ventas € m?
Periodo de preconstruccion Residencial (libre)
Periodo de Construccion Sétano (libre)
i:;f’uz:‘;‘m (desde fin de Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) Oficinas
Sotano (libre) Total ingresos
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste %
Comercial TIR%
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € m?
g::iﬁ‘i:ﬁfﬁ:&: Valor de Mercado € €790.000
Valor de Participacion 100%
Observaciones

Parcela cerca de entorno urbano y comercial.
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Referencia 57 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad La Trinidad Inspeccion S|

Direccién Clasificacion Urbanizable Sectorizado
Ciudad Marbella Calificacion

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la compone la finca registral 52.161 del Registro de la propiedad de 2 de Marbella.

La superficie agrupada de estas parcelas es de 209.154 m2 de superficie. La propiedad tiene edificadas sendas naves de medianas comerciales y se encuentra
semiurbanizada.

Ubicacion. Comunicaciones
B activo objeto de valoracién se ubica al norte de Marbella, junto al parque comercial la cafiada, separado del mismo por un nucleo de viviendas de
autoconstruccion y huertas. La accesibilidad es muy buena por el acceso a la Carretera de Fonda.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

De acuerdo a la DD aportada, los terrenos objeto de valoracion tienen la clasificacion de urbanizable no programado en base al PGO U vigente de 1986.
Segun informacion aportada las naves edificadas cuentan con licencias, anulacion posterior de licencias y orden de reestablecimiento de la legalidad urbanistica,
por lo que para el desarrollo del mismo es preciso completar el procedimiento urbanistico mediante un plan de sectorizacion y los instrumentos de ordenacion y
gestion precisos.

Obras de Urbanizaciéon
Pendientes en base a la nueva ordenacion del suelo

Ventajas Desventajas
+ Vocacion Urbanistica para el desarrollo de un parque de medianas o como + Toda la gestion urbanistica pendiente
suelo industrial

TOTAL Vi‘.'i.e"da de proteccién Hotelero
oficial
Plurifamiliar libre nﬁ?&‘;ﬂmﬂ?ﬂ EZ)L'ILP;::::II‘IID /
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros -
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Estudio de Mercado de Suelo

Tipo Ubicacién s‘pe’ﬁ‘:i:‘z‘;e selo oA ey Precio ©'me suelo e
Transaccion 2015 PC Conecta Cérdoba 16.000,0 15.300.000,0 956
Transaccién 2015 PC Tres Caminos 9.250,0 15.100.000,0 1.632
Transaccion 2015 PC Bahia Azul, Malaga 23.247,0 18.500.000,0 796
Transaccion 2016 Viapark, Vicar, Almeria 15.750,0 20.000.000,0 1.270
Método de Valoracién

H suelo se encuentra en un sector que el PGOU clasificaba como Urbanizable no Programado residencial. La materializacion de dicho sector es inviable ya que
en el mismo se encuentra edificado el CC La Cafiada que por sentencia ha sido declarado como suelo urbano.

B escenario més probable de clasificacion -en un futuro PGO U- de este suelo serd terciario (por encontrarse frente a un nudo de conexiones viarias y con vistas a
la autovia). Asi los usos mas probables seran industrial o comercial con destino a parque de medianas.

En el primer escenario como industrial, si el precio del suelo urbano industrial es aproximadamente de 120€/m2 (transaccion suelo Intelhorce Mayoral
18.000.000 por 153.000 m2 suelo), un potencial comprador ofreceria un 10% dada la actual situacion urbanistica del suelo y la incertidumbre de su
clasificacion y por lo tanto entendemos razonable un valor unitario de 17€/m2.

En el caso de destinarse a parque de medianas hemos listado arriba cuatro transacciones recientes de parques de medianas terminados y en funcionamiento (de
menor tamafio que el potencial parque a desarrollar sobre la propiedad). En la mayor parte de los casos, en funcion de tamafio, se encuentran de media en
torno a los 18.000.000€, por lo que suponiendo que el suelo fuese un 30% del producto terminado, un potencial comprador estarin dispuestos a pagar
5.400.000€ por el suelo. Hemos ponderado el mayor tamafio del parque a desarrollar en la propiedad (posiblemente el doble) y la actual situacién juridica y
urbanistica del suelo y estimamos un valor del suelo con descuento en 3.500.000€ con destino a este uso.

Metodologia Comparacion Precio de ventas € nm?
Periodo de preconstrucciéon Residencial (libre)
Periodo de Construccién Sotano (libre)
::;i‘z:;;“as (desde fin de Residencial (protegida)
Costes de construccion € m? Comercial
Residencial (libre) Oficinas
Sotano (libre) Total ingresos
Residencial (protegida) Beneficio sobre coste %
Comercial TIR%
Oficinas
Industrial Valor de repercusion € n?
g;’:;t:d‘z"z::'s‘f:nrﬂr‘;: Valor de Mercado € £3.500.000
Valor de Participacion 100%
Observaciones

Buena ubicacion para que en el futuro ordenamiento de la ciudad se destine a usos terciarios. La liquidez del activo es baja por la situacion juridica actual de los
mismos.
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Referencia 58 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Parcela H Rodeo Inspeccion S|

Direccién Crta N-340 Clasificacion No Urbanizable
Ciudad Marbella Calificacion

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales

La propiedad la componen las siguientes fincas registrales del Registro de la propiedad 3 de Marbella: 1.593, 20.022, 50%de la 20.032 y 26.280 .

La superficie agrupada de estas parcelas es de 111.219 m2 de superficie. La propiedad se encuentra a continuacion de Lorcrimar, en el entorno de B Rodeo a
escasos metros de Puerto Banuls y con diversos accesos. La topografia es completamente llana y el entorno es urbano.

Ubicacion. Comunicaciones

B activo objeto de valoracion se encuentra ubicado en la zona conocida B Rodeo, lindando con el rio Guadaiza al oeste, la urbanizacién Lorcrimar al este y con
la CN-340 al sur. Cuenta con unos accesos inmejorables por ser accesible desde la A-7.

En el entorno existen algunas promociones con una antigliedad media de 15-18 afos destinadas fundamentalmente a segunda residencia. La consolidacion del
entorno inmediato es baja encontrando un grado de urbanizacion malo. Una vez esté ordenada la zona y desarrollada el entorno podra mejorar con vivienda de
calidad por encontrarse cerca de Puerto Banus.

Urbanismo. Situacion Urbanistica

Los terrenos tienen la clasificacion de No urbanizables en base al PGO U vigente de 1986. En el PGO U recientemente anulado mediante sentencia del Tribunal
Supremo, las parcelas se encontraban clasificadas dentro del sector se Suelo Urbanizable Sectorizado con usos residenciales y comerciales.

La vocacion urbanistica de los suelos es clara y la clasificacion de los mismos es asegurada debido a su ubicacion en un entorno netamente urbano y con una
topografia llana y accesos directos a comunicaciones y servicios. Asimismo la clasificacion del mismo vendra a rellenar un vacio urbano y dotarlo de mayor
calidad urbana.

Obras de Urbanizacion

Pendientes
Ventajas Desventajas
+ Ubicacion excelente en zona demandada cercana a Banus + La propiedad representa un porcentaje de participacion en un futuro sector
+ Vocacion Urbanistica indudable » No se encuentra en el lado playa
+ Actual aversion al riesgo de algunos inversores por la plaza de Marbella
TOTAL \N.e"da de proteccion Hotelero
oficial
U Vivienda de proteccion Equipamiento /
Plurifamiliar libre oficial. Régimen Alquiler Dotacional
Unifamiliar adosada libre Comercial Industrial
Unifamiliar aislada libre Oficinas Otros -
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Estudio de Mercado de Suelo
Tipo Ubicacién mmm?;?e Suelo e jificabilidad (met) Precio ©'m? suelo €'me techo
Transaction Rancho Wellington, Bviria, Marbella 25.900,0 21.238,0 21.000.000,0 810 988
Transaction Santa Clara, Marbella 88.154,0 35.520,0 22.000.000,0 250 619
Transaction Guadaiza (rustico) 30.615,0 1.228.597,0 40
Transaction Guadaiza (rustico) 6.781,0 360.000,0 53
Método de Valoracién

B valor de la propiedad reside en su expectativa de clasificacion para un futuro desarrollo urbanistico.

Cabe destacar que las parcelas han sido adquiridas recientemente por la propiedad tras un proceso de subasta publica con plena concurrencia de interesados en
un proceso transparente, por lo que el precio pagado por la propiedad cumple plenamente con la definicion de valor de mercado RCS en cuanto a que los
compradores contaban con la informacion suficiente y la propiedad ha sido comercializada ampliamente.

B valor de la propiedad reside en su potencial de desarrollo una vez se revise el PGOU actualmente vigente en Marbella de 2016, ya que la vocacion de
desarrollo urbanistica es clara por encontrarse en el entorno de B Rodeo, Puerto Banusy San Pedro Alcantara.

Debido a que es una zona que puede considerarse prime y a la tipologia de producto que se viene desarrollando en Marbella dirigido a un publico de poder
adquisitivo alto, las plusvalias de su desarrollo -una vez clasificado el suelo- son enormes.

De cara a estimar el valor de mercado de la parcela objeto de valoracidon hemos supuesto transacciones de suelo residenciales y hemos ponderado por el mayor
riesgo al ser una parcela no clasificada. Un potencial comprador descontaria desde el precio como clasificado y detraeria valor para compensar por el riesgo.
Actualmente s la parcela fuese urbana se podria transaccionar en el entorno de los 1.000€/m2t (en base al comparable de Bviria), que suponiendo un indice de
edificabilidad medio de 0,3 representaria un precio de 300€/m2 de suelo. Suponemos que debido a la clasificacion actual como no urbanizable hemos de
descontar al menos el 90%y por tanto el valor seria de aproximadamente 30€/m2 de suelo.

Asimismo hemos incluido transacciones recientes por suelo no urbanizable con potencial de desarrollo en el entorno de Guadaiza (referencias 3 y 4). B precio
pagado de entorno a 40-50€/m2 de suelo representa el especial interés de la propiedad por suelo en ese entorno al contar con una gran bolsa de suelo en el
mismo ambito, por lo que estimamos que para la generalidad del mercado el valor es inferior, de entorno a 35€/m2s.

Metodologia Comparacion Valor de Mercado € €3.900.000

Valor de Participacién 100%

Observaciones

B activo objeto de valoracion son suelos en un ambito que constituye un area de oportunidad para la consolidacion como ciudad por lo que la vocacion
urbanistica del suelo y la expectativa de desarrollo urbanistico es mas que claro. Al no haber unos parametros urbanisticos aplicables a la parcela la misma no
se puede analizar desde un punto de vista residual, en cualquier caso es indudable el interés en compra por unos suelos que pueden tener grandes plusvalias en
su desarrollo por su ubicacion en un entorno netamente urbano.
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Referencia 59 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Propiedad Aprqvechamlentos URPNG-16 B
Ancon
Ciudad Marbella
Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales
GCC resulta titular del activo por escritura de daciéon en pago de 30 de agosto de 2000 ante Manuel Tejuca Pendas, por lo que entendemos que GGC es
propietario legitimo del bien objeto de valoracién en la fecha que se indica.

Ubicacién. Comunicaciones
B sector B Ancon se encuentra en primera linea de playa en plena Milla de Oro de Marbella, en una de las ubicaciones mas deseadas de la costa.

Urbanismo. Situacién Urbanistica
Se trata de aprovechamiento a materializar en dicho sector, procedente del aprovechamiento municipal de cesion obligatoria. Segin informacion urbanistica de
fecha 18 enero de 2016, General de Galerias Comerciales no es reconocido como titular de derechos dentro del Flan Parcial que desarrolla el sector.

TOTAL 6616

Método de Valoracién

Atendiendo a la definicion de Valor de Mercado estimamos que al no estar recogido General de Galerias Comerciales SA. como titular de derechos dentro en el
plan parcial que desarrolla el sector, el valor de mercado del activo es casi nulo, ya que el riesgo de no poder materializar el aprovechamiento seria visto como un
riesgo alto por un comprador con informacion suficiente actuando con prudencia.

Se trata de un derecho edificatorio de General de Galerias Comerciales que podrian llegar a materializar en algin momento en dicho sector, pero que para la
generalidad del mercado se veria como un activo de mucho riesgo y poco valor.

Valor de repercusion € m?

Valor de Mercado € €0
Valor de Participaciéon 100%
Observaciones

Por la percepcion del riesgo de este activo, estimamos que el valor para la generalidad del mercado es cero.
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Referencia 60 Fecha de Valoracion 31/12/2016
Propiedad Aprovechamientos URP RR5 Ro Real
2 fase
Ciudad Marbella
Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales
GCC resulta titular del activo por escritura de dacion en pago de 30 de agosto de 2000 ante Manuel Tejuca Pendas, por lo que entendemos que GGC es
propietario legitimo del bien objeto de valoracion en la fecha que se indica.

Ubicacién. Comunicaciones
B sector Ro Real segunda fase se encuentra en la trasera del golf Ro Real, en la zona este de Marbella.

Urbanismo. Situacion Urbanistica
Se trata de aprovechamiento a materializar en dicho sector, procedente del aprovechamiento municipal de cesion obligatoria. Segin informacion urbanistica de
fecha 18 enero de 2016, General de Galerias Comerciales no es reconocido como titular de derechos dentro del Plan Parcial que desarrolla el sector.

TOTAL 48.172

Método de Valoracién

Atendiendo a la definicién de Valor de Mercado estimamos que al no estar recogido General de Galerias Comerciales SA. como titular de derechos dentro en el
plan parcial que desarrolla el sector, el valor de mercado del activo es casi nulo, ya que el riesgo de no poder materializar el aprovechamiento seria visto como
un riesgo alto por un comprador con informacion suficiente actuando con prudencia.

Se trata de un derecho edificatorio de General de Galerias Comerciales que podrian llegar a materializar en algdn momento en dicho sector, pero que para la
generalidad del mercado se veria como un activo de mucho riesgo y poco valor.

Valor de repercusion € m?

Valor de Mercado € €0
Valor de Participacion 100%
Observaciones

Por la percepcion del riesgo de este activo, estimamos que el valor para la generalidad del mercado es cero.
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Referencia 61 Fecha de Valoracién 31/12/2016
. Aprovechamientos URP SP-

Propiedad 12.13.14.15

Ciudad Marbella

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales
GCC resulta titular del activo por escritura de daciéon en pago de 30 de agosto de 2000 ante Manuel Tejuca Pendas, por lo que entendemos que GGC es
propietario legitimo del bien objeto de valoracién en la fecha que se indica.

Ubicacion. Comunicaciones
Los sectores se ubican en San Pedro Sur.

Urbanismo. Situacién Urbanistica
Se trata de aprovechamiento a materializar en dicho sector, procedente del aprovechamiento municipal de cesion obligatoria. Segin informacion urbanistica de
fecha 18 enero de 2016, General de Galerias Comerciales no es reconocido como titular de derechos dentro del Flan Parcial que desarrolla el sector.

TOTAL 15.583

Método de Valoracién

Atendiendo a la definicion de Valor de Mercado estimamos que al no estar recogido General de Galerias Comerciales S A. como titular de derechos dentro en el
plan parcial que desarrolla el sector, el valor de mercado del activo es casi nulo, ya que el riesgo de no poder materializar el aprovechamiento seria visto como un
riesgo alto por un comprador con informacion suficiente actuando con prudencia.

Se trata de un derecho edificatorio de General de Galerias Comerciales que podrian llegar a materializar en algin momento en dicho sector, pero que para la
generalidad del mercado se veria como un activo de mucho riesgo y poco valor.

Valor de repercusion € n?

Valor de Mercado € €0

Valor de Participaciéon 100%
Observaciones

Por la percepcion del riesgo de este activo, estimamos que el valor para la generalidad del mercado es cero.
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Referencia 62 Fecha de Valoracién 31/12/2016
Propiedad Aprovechamientos URP VB-2 Bviria Sur

Ciudad Marbella

Provincia Malaga

Descripcion. Fincas Registrales
GCC resulta titular del activo por escritura de daciéon en pago de 30 de agosto de 2000 ante Manuel Tejuca Pendas, por lo que entendemos que GGC es
propietario legitimo del bien objeto de valoracién en la fecha que se indica.

Ubicacién. Comunicaciones
B sector donde se ubican los aprovechamientos objeto de valoracion se ubica en la zona de Bviria, Marbella este.

Urbanismo. Situacién Urbanistica
Se trata de aprovechamiento a materializar en dicho sector, procedente del aprovechamiento municipal de cesion obligatoria. Segin informacion urbanistica de
fecha 18 enero de 2016, General de Galerias Comerciales no es reconocido como titular de derechos dentro del Flan Parcial que desarrolla el sector.

TOTAL 1.800

Método de Valoracién

Atendiendo a la definicion de Valor de Mercado estimamos que al no estar recogido General de Galerias Comerciales S A. como titular de derechos dentro en el
plan parcial que desarrolla el sector, el valor de mercado del activo es casi nulo, ya que el riesgo de no poder materializar el aprovechamiento seria visto como un
riesgo alto por un comprador con informacion suficiente actuando con prudencia.

Se trata de un derecho edificatorio de General de Galerias Comerciales que podrian llegar a materializar en algin momento en dicho sector, pero que para la
generalidad del mercado se veria como un activo de mucho riesgo y poco valor.

Valor de repercusion € n?

Valor de Mercado € €0

Valor de Participaciéon 100%
Observaciones

Por la percepcion del riesgo de este activo, estimamos que el valor para la generalidad del mercado es cero.
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Valor de repercusiéon € n? 18

Valor de Mercado € €1.840.000

Valor de Participacion 100%
Observaciones

Al ser un sector no desarrollado (actualmente ni siquiera clasificado) entendemos que se podra hacer prevalecer dicho derecho durante las etapas de
planeamiento y gestion del mismo.

Se trata de un activo de dificil comercializacién actualmente, que solo despertaria interés para sociedades con gran liquidez como activo con grandes plusvalias a
largo plazo.
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ANEXO 3

Alta en el Régimen Especial de SOCIMI



"OE GALERIAS COMERCIALES SA e
:E::;::rgli """"""""""""" RGEioazﬂ?zezs:zms &
: /2015 Hora: :
A Fecha: 28102

DELI—HH\.IVI‘ [F ) = IVIALAGA
Avda. Andalucia, 2
29071 MALAGA

NIF: A-81171332
Asunto: Solicitud de aplicacion del régimen especial de tributacion para las SOCIML.

D. TOMAS OLIVO LOPEZ, mayor de edad, provisto de NIF n® 22.887.642-C, en nombrey
representacion en su calidad de Presidente del Consejo de Administracion de la
mercantil GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES, S.A., provista de NIF n? A-81171332
y con domicilio a efectos de las presentes notificaciones en Parque Comercial La
Cafiada, Ctra. de Ojén s/n, CP 29603 de Marbella (Malaga), representacién que se
acredita con copia de la escritura de nombramiento para el cargo que se acompafa
como Documento Numero 1, ante esta Administracion comparece y como mejor
proceda en Derecho,

EXPONE

PRIMERO: Que GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES, S.A. se dedica a las siguientes
actividades empresariales:

a) La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento (CNAE 6820). La actividad de promocién incluye Ila
rehabilitacién de edificacic~~s en los términos establecidos en la Ley 37/1992
del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

b) La tenencia de participaciones en el capital de otras sociedades cotizadas de
inversién en el mercado inmobiliario (SOCIMI) o en el de otras entidades no
residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social principal
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 distribucidn de
beneficios.

¢) latenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o nc
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 distribucién de beneficios y cumplan los
requisitos de inversion a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de
octubre reguladora de las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en e
Mercado Inmobiliario, o la norma que lo sustituya asi como los demas
requisitos establecidos en el articulo 2 de la referida Ley.



d) La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversién
Colectiva Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva.

e) Promocién Inmobiliaria (CNAE 41109)

f} Construccion de edificios tanto de caracter residencial (CNAE 412112) como no
residencial (CNAE 41229).

La sociedad estad dada de alta, entre otros, en los epigrafes de IAE numeros 861, de
alquiler de inmuebles y 833 de promocidn de edificaciones.

SEGUNDO: Que de conformidad con los articulos 8 y siguientes de la Ley 11/2009, de
26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversidn
en el Mercado Inmobiliario, es voluntad de mi representada acogerse al régimen
especial de SOCIMI, tal y como ha sido adoptado por la Junta General de accionistas en
su sesion celebrada el 10 de agosto de 2015.

Se adjunta, como Documento Nimero 2, certificado de la Secretaria con el visto bueno
del Presidente de la Junta donde queda recogido el citado acuerdo.

TERCERO: Que, por todo cuanto antecede, en cumplimiento de lo previsto en el
articulo 8.1 de la citada Ley y dentro del plazo establecido, mi mandante solicita de
esta Administracién tributaria la aplicacién del régimen fiscal especial citada para el
periodo impositivo que finalice con posterioridad a esta comunicacidon {2015) y en los
sucesivos que concluyan antes de que, en su caso, se comunique la renuncia al mismo.

Y en mérito de cuanto antecede,

SOLICITA
Que tenien rito, en su debido tiempo y forma junto con los
documento va admitirlo y, en su virtud, tenga por solicitada
la aplicacic le SOCIMI a mi representada en el periodo
impositivo le su concesién. Con cuanto mas en Derecho
proceda.
En Madrid, 3.
D. Tomas Q
Presidente ion.



CERTIFICACION DEL ACTA DE LA JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA DE LA
SOCIEDAD “GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES, S.A.”

Dofia Sonia Raquel Olivo Sanchez, mayor de edad, con DNI 22.997.411-X,
Secretaria del Consejo de Administracién de la sociedad GENERAL DE GALERIAS
COMERCIALES, S.A., con domicilio social en Madrid, calle José Ortega y Gasset n°
22-24, 47 planta, domicilio fiscal en Marbella, Ctra. de QOjén, s/n, inscrita en el Registro
Mercantii de Madrid, al tomo 9512, libro 0, folio 34, hoja M-152899, con CIF A-

81171332, en ejercicio de sus facultades derivadas del articulo 109 del Reglamento del
Registro Mercantil,

CERTIFICO

l.- Que siendo el dia 10 de agosto de 2015, en Marbella, en el Parque Comercial La
Canada, Carretera de Ojén, s/n, encontrandose presentes la totalidad de los
accionistas de la mercanti GENERAL DE GALERIAS COMERCIALES, S.A.,
acordaron, por unanimidad, constituirse en Junta General de Accionistas con el
caracter Universal, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 178 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010,
de 2 de julio (“LSC"), aceptando, asimismo por unanimidad, su Orden del Dia.

lL.- Que bajo el Punto segundo del Orden del Dia, se adopté el siguiente acuerdo:

‘La Junta General de Accionistas acuerda por unanimidad que la mercantil GENERAL
DE GALERIAS COMERCIALES, S.A., se acoja al regimen especial de las sociedades
anonimas cotizadas de inversién en el mercado inmobiliaria (SOCIMI) de conformidad
con lo establecido en el articulo 8 y siguientes de la Ley 11/2009, de 26 de octubre,

reguladora de las Sociedades Andnimas Cofizadas de Inversion en el Mercado
Inmobiliario (la “Ley SOCIMI™).

En este sentido, la Junta General de Accionistas emplaza y autoriza al Organo de
Administracion a solicitar, en tiempo y forma, a las autoridades tributarias competentes
la aplicacion del régimen especial de tributacion para las SOCIMIS.”

lll.- Asimismo CERTIFICO:

Que acudieron a la reunién i te repre a-totalidad de los accionistas:



que representan conjuntamente el cien por cien (100%) del capital social con derecho a
voto.

Que en el acta consta, a continuacién de la fecha y lugar y del orden del dia, la
identidad de los accionistas constando, a continuacién, la firma de cada uno de ellos.

Que el Acta de la sesién fue aprobada por unanimidad al término de la sesién, y que en
la misma consta la firma de la Secretaria con el Visto Bueno del Presidente.

Y para que constg y surta los gfectos oportunos ante AGENGIA “ESTATAL DE LA
ADM!NISTRACIO TRIBUTARIA, expido la present

Presidente, en Matbella a2z de septiembre de 2015,




ANEXO 4

Cuentas anuales auditadas correspondientes a los ejercicios 2014, 2015 y 2016


















































































































































































































































































































































































































































































































































































































ANEXO 5

Informe de Estructura Organizativa y Sistema de Control Interno



1.- INTRODUCCION.

En este punto se informa de la estructura organizativa y del sistema de control
internos con los que cuenta la sociedad para el cumplimiento de las
obligaciones de informacion que establece el Mercado.

La estructura organizativa es un elemento esencial dado que define el sistema
sobre el cual todos los niveles de la sociedad se organizan para generar la
informacién publica.

Asimismo, la informacién sobre el sistema de control interno indica los procesos
efectuados por la estructura organizativa a fin de proporcionar seguridad para
el cumplimiento de las normas aplicables y de la fiabilidad de la informacidon
publica en general y de la financiera en particular.

2.- ESTRUCTURA DE GOBIERNO.

El 6rgano de administracion de la Sociedad es el Consejo de Administracion cuya
principal responsabilidad es la gestion, representaciéon y administracion de los
negocios de la misma de acuerdo a la legalidad vigente y a lo establecido en los
Estatutos y en el Reglamento Interno de Conducta aprobado.

La composicidon actual del Consejo es de cuatro miembros, siendo los mismos
los siguientes:

- D. Tomas Olivo Lépez (Presidente y Consejero dominical)
- D
- D
- D. José Miguel Cabezas Argueda (Consejero independiente)

{[}]

. Maria Dolores Olivo Sanchez (Consejera dominical)

V]

. Sonia Raquel Olivo Sanchez (Consejera dominical y Secretaria)

D. Tomas Olivo Lépez desempeia la funcidon de CEO de la Sociedad.

El Consejo de Administracion se reune periddicamente para discutir las
cuestiones relevantes relacionadas con el funcionamiento de la compaiia.

La sociedad tiene internalizados dentro de la sociedad los siguientes
departamentos que reportan directamente al CEO y/o al Consejo de
Administracion:



Departamento de Desarrollo y Expansion
Departamento de Administracion
Departamento de Proyectos
Departamento Juridico

Departamento de Gerencia

3.- SISTEMA DE CONTROL INTERNO DE LA SOCIEDAD.

Los mecanismos de Control Interno y de Gestion de Riesgos relacionados con la
informacion financiera de la Sociedad estan coordinados por el Departamento
de Administracién, a la vez que son supervisados por el Consejo de

Administracion.

La Sociedad posee las siguientes herramientas para garantizar que el entorno de
control es adecuado:

Establecimiento de estrategias y objetivos: La estrategia de la Sociedad estd

centrada en maximizar los ingresos a medio plazo y la rentabilidad de las
inversiones de los activos inmobiliarios en cartera. La Sociedad, para
materializar dicha estrategia de inversion intenta tener por un lado un éptimo
mix de inquilinos asi como una minima rotacién de los mismos. En cuanto al
ambito geografico, la estrategia de la compaiiia planea continuar su expansion
preferentemente dentro de la Comunidad Auténoma de Andalucia no
descartando otras inversiones fuera de la misma, si estas tuvieran la
envergadura suficiente.

Cdédigo de Conducta: La Direcciéon de la Sociedad ha aprobado un Cddigo de

Conducta para todos los empleados de la Sociedad, con el fin de sentar las bases
de un entorno ético y concordante con la normativa vigente en cada ambito, y
de evitar acciones y procedimientos ilicitos. La Sociedad es responsable de que
todo su personal, incluyendo consejeros y directivos, sean conocedores de los
mencionados parametros de cddigo de buena conducta. Dentro del citado
Cdédigo de Conducta se incluye un apartado relativo a materias relacionadas con
el Mercado de Valores.

Canal de denuncias: Para un mayor control sobre el cumplimiento del Cédigo y

de las normas de la Sociedad, la misma dispone de un Canal Interno de



Denuncias mediante el cual los empleados pueden transmitir, de forma
andnima, las denuncias de comportamientos dentro de la organizacidon que sean
considerados irregulares, poco éticos o contrarios a la legalidad y las normas de
la Sociedad.

Capacidades, formacion y evaluacion del personal: La Sociedad es consciente de

la importancia de disponer de un equipo de trabajo cualificado, por lo que
cuenta con personal con capacidades necesarias para desempefar sus
funciones de manera adecuada y con una y dilatada amplia experiencia en el
sector con el fin de lograr un resultado éptimo en sus funciones.

En este sentido cabe destacar que los perfiles de los principales responsables
del control y supervision de la informacién financiera incluyen las siguientes
capacidades:

- Formaciodn universitaria y postgrado

-Experiencia relevante en el sector desde diferentes ambitos (valoracién,
analisis de inversiones, contable y financiera, técnica y de promocién)

- Experiencia en Direccion Financiera

- Experiencia en auditoria y finanzas

4.- EVALUACION DE RIESGOS.

La Sociedad esta expuesta continuamente a una serie de riesgos tanto internos
como externos, entendiendo como éstos aquellos factores que puedan impactar
negativamente en los objetivos definidos y estrategia aprobada. La Sociedad ha
llevado a cabo un proceso de identificacidon y evaluacién de aquellos riesgos que
consideran mas relevantes que puedan afectar a la fiabilidad de la informacién
financiera.

Como resultado del proceso, cabe destacar los siguientes riesgos entre los
riesgos mas relevantes para la Sociedad:

- Riesgos operativos: posibles situaciones de conflictos de interés, cambios
normativos, reclamaciones judiciales y extrajudiciales.

- Riesgos asociados al sector inmobiliario y a la actividad del Emisor: cardcter
ciclico del sector, inversién inmobiliaria y actividades de reacondicionamiento,
competencia, valoracion de los activos propiedad de la sociedad, factores
externos no controlados por la sociedad.



- Riesgos asociados a la situaciéon macroecondmica: posibles situaciones de
deflacion e incremento de los niveles de desempleo.

- Riesgos de retencion de personal clave.
- Riesgos asociados a las acciones: evolucidn de la cotizacidn, falta de liquidez.

- Riesgos fiscales: modificaciones en la legislacion vigente y en el régimen
especial de las SOCIMls.

Asi mismo, de cara a la fiabilidad de la informacién financiera, la Sociedad
considera los siguientes como aquellos mas significativos:

- Registro y valoracién de los activos propios de la Sociedad.
- Impagos y gestiéon de la morosidad.

- Litigios abiertos.

5.- ACTIVIDADES DE CONTROL

Las actividades de control, que son llevadas a cabo por la Sociedad, persiguen
asegurar el cumplimiento de las instrucciones de la Direccion con el fin de
mitigar los riesgos anteriormente mencionados y evitar cualquier situacidon que
pueda dar lugar a fraude o errores en la informacién financiera reportada
internamente y a terceros.

Segun la naturaleza del riesgo, la Sociedad cuenta con procedimientos de
control. Los procedimientos de los que dispone la Sociedad son los siguientes:

Decisiones de Inversion:

De forma continuada la Sociedad recibe distintas oportunidades de adquisicidn
de inmuebles, en distintas fases de desarrollo, aportadas bien por contactos
directos de la direccion de la Sociedad o por presentacion de oportunidades por
parte de intermediarios 0 agencias especializadas en el sector. En cuanto a la
decisidon propiamente de aceptar o no determinada propuesta para adquirir un



inmueble, esta se estructura en dos fases: (i) una fase previa en la cual cada
uno de los proyectos se pasan por determinados filtros y criterios de decisidon
internos de la Sociedad basada en su experiencia y conocimientos el mercado, y
gue son analizados y aprobados por el equipo interno del Departamento de
Desarrollo y Expansion de la Sociedad y del Departamento de Administracion, y
(i) una fase final, en la que una vez pasada la fase previa, y ya en particular
determinados filtros en cuanto a su precio de referencia en relacién con otros
similares del Mercado, o la situacion geografica de los mismo entre otros
factores, la decision final recaerda en el Consejo de Administraciéon de la
Sociedad.

Registro de Ingresos y cuentas a cobrar:

El Departamento de Administracion supervisa todos los contratos de
arrendamiento que han sido formalizados por el Departamento Juridico de
acuerdo con las instrucciones facilitadas por el Departamento de Gerencia, que
es el encargado de realizar la comercializaciéon de los locales comerciales
propiedad de la sociedad, procediendo al registro contable de la fianza y a la
facturacién de las rentas a partir del devengo establecido en los contratos de
arrendamiento.

Mensualmente se registran los ingresos por arrendamiento por el importe de la
renta fija “Renta minima garantizada” establecida en los contratos.

Los arrendatarios reportan mensualmente las ventas al equipo del
Departamento de Administracién encargado de su control y al final de cada ano
natural, los arrendatarios presentan certificado expedido por apoderado con la
cifra anual de ventas, y todo ello, al objeto de comprobar que la cifra de ventas
reportada mensualmente, ha sido correcta.

Una vez conocida la cifra de ventas anual, el Departamento de Administracion
procede al calculo de la renta variable a pagar por los distintos arrendatarios,
gue se obtiene por la siguiente operacion aritmética:

Renta variable = Ventas anuales x %



El % para el calculo de la renta variable es negociado por la sociedad y cada
arrendatario, y reflejado en el contrato de arrendamiento.

Una vez obtenida la Renta variable, se procede a compararla a la Renta minima
garantizada facturada durante el afio natural, y en caso de ser superior la Renta
variable a la Renta minima garantizada, se procede a facturar la diferencia.

El calculo de la renta variable es supervisado por el Director del Departamento
de Administracion.

Impagos y gestion de la morosidad:

Uno de los principales riesgos operativos a los que se enfrenta una sociedad
inmobiliaria es de la de la morosidad, por lo que la sociedad tiene establecidos
unos mecanismos conducentes a su minimizacion, que pueden ser resumidos en
dos fases:

a) Fase pre-contractual. Antes de la firma de cualquier contrato de
arrendamiento se realiza un analisis de la solvencia del inquilino
mediante el estudio de la documentacidn financiera y fiscal del mismo.
En caso de no ser satisfactorio se solicita la entrega de aval o garantia
similar por un importe que alcance seis meses de renta.

b) Gestidon de la morosidad. La sociedad tiene establecido el siguiente
procedimiento:

a. Mensualmente el Departamento de Administracion genera un
informe por cada complejo comercial y de ocio que recoge de
manera desglosada la deuda que mantiene cada uno de los
arrendatarios.

b. El informe mensual es remitido por correo electrénico a la
Gerencia de cada complejo comercial, al objeto de que realicen las
gestiones de cobro encaminadas al cobro de la deuda.

c. Cualquier gestidon realizada por la Gerencia correspondiente es
comunicada al responsable del Departamento de Administracién



gue controla la gestion de morosidad en un plazo maximo de 7
dias.

d. En caso de que la situacién de impagos de un arrendatario no
tenga solucién positiva, se procede en caso de tener aval a la
ejecucion del mismo para el cobro de la deuda por el Director del
Departamento de Administracién y/o a la reclamacion judicial por
el equipo interno del Departamento Juridico encargado de la
interposicion de este tipo de procedimientos.

Pagos y tratamientos de gastos:

La sociedad al objeto de minimizar y controlar riesgos derivados de la gestidn de
los gastos asi como de los pagos, realiza los siguientes controles:

a. Antes de realizar la compra de cualquier bien o la contrataciéon de un
servicio se realiza un comparativo entre distintos proveedores al objeto
de determinar la mejor oferta presentada.

b. La aceptacion de una oferta es realizada por persona distinta a la
encargada de preparar el comparativo, al que debe adjuntar todas y cada
una de las ofertas presentadas.

c. Una vez realizada la aceptacion, se realizada el pedido bien mediante
correo electrénico o firma del contrato correspondiente.

d. Una vez recibido el bien o prestado el servicio en un complejo comercial,
es firmado el albardn correspondiente por empleado autorizado. Con
dicho albaran es conformada la factura por el personal de administracién
del complejo comercial en cuestion.

e. Mensualmente las facturas de cada complejo comercial son visadas tras
las comprobaciones oportunas por el Gerente del citado complejo
comercial y de ocio y remitidas al Departamento de Administracién de las
oficinas centrales que procede a su revision, preparacion del documento
de pago y contabilizacion.

f. Periddicamente los Gerentes de los complejos comerciales se rednen con
el CEO para que éste proceda a la firma de los documentos de pago de
las facturas de gastos. Previamente a la firma de los documentos de pago
un miembro del Departamento de Gerencia con gran experiencia



procede a la revision de las facturas y a estudiar la existencia de
desviaciones con respecto a los distintos presupuestos de gastos
comunes que se aplican en cada complejo comercial, cuestidon que es
analizada también en la reuniéon mantenida entre el CEO y el Gerente del
complejo.

El contable del Departamento de administracidn tiene correctamente definidas
las politicas de capitalizacion y gastos para asegurar el correcto registro
contable de las facturas, el cual es monitorizado de manera trimestral y con
especial énfasis en los cierres de cada semestre de cara a la elaboracion de los
estados financieros intermedios con informe de auditoria.

Valoraciéon de los activos:

En relacidn a la valoracion de las inversiones inmobiliarias, el Departamento de
Administracién de la Sociedad procede a registrar el valor razonable de los
activos en base a los informes de valoraciéon recibidos del experto
independiente. En caso de que el resultado de la valoracién sea menor que el
valor neto contable, se contabiliza la diferencia como deterioro.

Proceso de cierre y reporting:

Desde un punto de vista administrativo-contable, la Sociedad tiene
internalizadas las funciones contables y la gestion mensual de impuestos,
contando con un proveedor externo para el asesoramiento y supervision fiscal.

En aras de dotar de la mayor transparencia a sus accionistas y de monitorizar los
resultados de la Sociedad, que permita una agil toma de decisiones, se procede
a la preparacion de estados financieros intermedios resumidos preparados bajo
Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unidn
Europea (NIIF-UE) con una periodicidad semestral. Dichos estados financieros
son formulados por el Consejo de Administracién de la Sociedad, sometidos a
revisiones limitadas por parte de los coauditores de cuentas de la Sociedad y
comunicados a los accionistas y al mercado.



6.- INFORMACION Y COMUNICACION

La totalidad de estados financieros elaborados por la Sociedad (anuales y
semestrales) son revisados y formulados por el Consejo de Administracion,
poniéndose a disposicion de los accionistas de la misma para su revisidon y en su
caso aprobacion (en el caso de las cuentas anuales).

7.- ACTIVIDADES DE MONITORIZACION

Las actividades de monitorizacion y supervision de las organizaciones tienen
como objetivo determinar si los distintos componentes del sistema de control
interno de las mismas funcionan correctamente. El Consejo de Administracion
de la Sociedad mantiene también una posicion de supervisidon continua en las
actividades, llevando a cabo una revisidén de los principales indicadores clave de
rendimiento de la Sociedad de manera al menos trimestral, al objeto de tener
un conocimiento continudo de los principales eventos que se van produciendo en
la Sociedad al objeto de asegurar que la informacidn financiera que se refleja en
los estados financieros es consistente y coherente con la informacién reportada
de manera regular y con los resultados de la Sociedad, para asegurar que es
equivalente y refleja de manera adecuada la situacién actual de la Sociedad, asi
como asegurarse de que es la misma reflejada en su pagina web y la reportada
al mercado. En lo que a la transmisidon de informacion se refiere, se lleva a cabo
de manera fluida, regular y homogénea gracias al constante contacto entre el
Consejo de Administracion, la Direccion de Administracion y el Asesor
Registrado, lo que permite que la informacion que se publicara en la pagina
web, las presentaciones corporativas o financieras, las declaraciones realizadas
y el resto de informacién emitida al mercado sea consistente y se cumpla con
los estandares requeridos por la normativa del MAB.
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