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Informe Econédmico

Deloitte.

Plaza Pablo Ruiz Picasza, 1
Torre Picasso

28020 Madnd

Espaia

Tel: +34 915 14 50 00
Fax: 434915 14 51 80

wewdeloilte.es

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIMI, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIMI, S.A., que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria de las cuentas
anuales correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen
la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de LAR ESPANA REAL
ESTATE SOCIMI, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la entidad en Espaiia, que se identifica en la Nota 2.b de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccidon material,
debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIMI,
S.A. al 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

Deloite, §L Inscrda en el Regaire Meicantl de Iadnd, tome 13.650, seccidn 8%, folic 188, hop 154414, fistnipacn o6 CAF. B-TH04485
Demoba soeal Paza Padlo Rug Peasss, 1, Tore Picatio. 28020, 1adnd
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Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 conticne las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio
2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE, S.I).__—

Inscrita e e’lﬂg;l,c. Ne

Antonio Sénchez-
26 de febrero de 2016

[
Auditores

INSTITUTG OF CEMSORES JURADIS.
DF CUERTAS (L ESPANA

oyisa Martin-Gonzalez ORUBTE BE.

afo 16 e O1M6/00785
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

Infarme sujeto a la normativa
feguladora de la actividad de
duditoria de cuentas en Espania
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Balance de Situacion correspondiente al periodo de once meses y catorce
dias terminado el 31 de diciembre de 2015

(Expresado en Miles de euros)

Activo Nota 31.12.2015 31.12.2014
Inversiones inmobiliarias 176.691 202.310
- Terrenos 5 67.736 80.456
- Construcciones 5 108.955 121.854
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 471.693 134.525
- Instrumentos de patrimonio 8a 260.267 134.525
- Créditos a empresas 8b,9,17 211.426
Inversiones financieras a largo plazo 1.909 2.409
- Otros activos financieros 9 1.909 2.409
Total activos no corriente 650.293 339.244
Existencias 3.102
- Comerciales 2.843
- Anticipos 259
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 2.974 1.870
- Clientes por ventas y prestaciones de servicios 9 522 1.170
- Clientes, empresas del grupo y asociadas 917 55
- Otros créditos con las Administraciones Publicas 910,16 2.397 700
Inversiones financieras a corto plazo 37.332
- Créditos a empresas 8.b179 25.319
- Otros activos financieros 917 12.013
Inversiones financieras a corto plazo 6 32.066
- Otros activos financieros 9 6 32.066
Periodificaciones a corto plazo 387 95
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 17.482 17.467
- Tesorerfa 7 17.482 17.467
58.181 54.600

Total activos corrientes

TOTAL ACTIVO 708.474 393.844

Las Notas 1 a 21 de la memoria y el Anexo | adjuntos forman parte integrante del balance de situacién al 31 de
diciembre de 2015.



O 1 Lar Espafa

Real Estate
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2015
(Expresado en Miles de euros)

Patrimonio Neto y Pasivo Nota 31.12.2015 31.12.2014
Fondos propios

Capital 119.996 80.060
- Capital escriturado 11a 119.996 80.060
Prima de emisién 11b 415.047 320.000
Reservas (7.799) (9.425)
- Legal y estatuarias 166

- Otras reservas 1ic1le (7.965) (9.425)
(Acciones y participaciones en patrimonio propias) 11d (709) (4.838)
Otras aportaciones de socios 240 240
Resultado del ejercicio 5.006 1.664
Total patrimonio neto 531.781 387.701
Deudas a largo plazo 161.079 3.603
- Obligaciones y otros valores razonables 12 138.233

- Deudas con entidades de crédito 12 19.839

- Otros pasivos financieros 12,13 3.007 3.603
Total pasivos no corrientes 161.079 3.603
Deudas a corto plazo 11.274

- Obligaciones y otros valores negociables 12 3.504

- Deudas con entidades de crédito 12 5119

- Otros pasivos financieros con terceros 12 1.000

- Otros pasivos financieros con grupo 12,17 1.651

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 4.340 2.540
- Proveedores a corto plazo, empresas vinculadas 1417 2.516 866
- Acreedores varios 14 1.635 1.578
- Personal (remuneraciones pendientes de pago) 14 115 18
- Otras deudas con las Administraciones Publicas 14,16 74 78
Total pasivos corrientes 15.614 2.540
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 708.474 393.844

Las Notas 1 a 21 de la memoria y el Anexo | adjuntos forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias al 31 de diciembre de 2015.
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al periodo de once meses
y catorce dias terminado el 31 de diciembre de 2014
(Expresadas en Miles de euros)

Nota 2015 2014
Operaciones continuadas
Importe neto de la cifra de negocios 13.259 7.207
- Ventas 18a 13.259 7.207
Otros ingresos de explotacion 807 217
- Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 807 217
Gastos de personal (396) (108)
- Sueldos, salarios y asimilados 17b,18b (355) 93)
- Cargas sociales 18b (41) (15)
Otros gastos de explotacion (17.214) (6.824)
- Servicios exteriores 18¢c (16.591) (6.447)
- Tributos 18c (549) (221)
- Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales 18¢c (74) (162)
Amortizacion del inmovilizado 5 (2.466) (1.219)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 5 (328)
- Deterioros y perdidas (328)
Resultado de explotacion (6.338) (727)
Ingresos financieros 16.274 2.391
- De participaciones en instrumentos de patrimonio 11.990
- En empresas del grupo y asociadas 9,17a 11.990
- De valores negociables y otros instrumentos financieros 4.284 2.391
- De empresas del grupo y asociadas 9,17a 3771
- De terceros 513 2.391
Gastos financieros (4.474)
- Por deudas con terceros (4.474)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (456)
- Deterioros y pérdidas 8 (456)
Resultado financiero 11.344 2.391
Resultado antes de impuestos 5.006 1.664
Impuestos sobre beneficios 16 -
Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas 5.006 1.664
RESULTADO DEL EJERCICIO 5.006 1.664

Las Notas 1 a 24 de la memoria y el Anexo | adjuntos forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al periodo de once meses y catorce dias terminado el 31 de diciembre de 2014.
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Estado de Cambios en el Patrimonio Neto del ejercicio de 2015
A) Estado de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio 2015 (Expresados en Miles de euros)
2015 2014
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 5.006 1.664
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 5.006 1.664

Las Notas 1 a 21 de la memoria y el Anexo | adjuntos forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2015.
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B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto | 31 de diciembre de 2015
(Expresados en Miles de euros)
Acciones y
Capital participaciones Otras
Prima de en patrimonio  aportaciones  Resultado del

Escriturado emision Reservas propias de socios ejercicio Total
Constitucion de la Sociedad
el 17 de enero de 2014 60 - 2) - - - 58
Ingresos y gastos reconocidos - - - - - 1.664 1.664
Operaciones con socios o propietarios
Aumentos de capital 80.000 320.000 (9.419) - 240 390.821
Acciones propias - - (4) (4.838) - (4.842)
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 80.060 320.000 (9.425) (4.838) 240 1.664 387.701
Ingresos y gastos reconocidos 5.006 5.006
Operaciones con socios o propietarios
Aumentos de capital (Nota 11a) 39.936 95.047 (4.764) 130.219
Reconocimiento de pagos basados en
acciones (Nota 11e) 5.298 5.298
Distribucion del resultado
- A Reservas 333 (333)
- A Dividendos (1.331) (1.337)
Acciones propias 759 4129 4.888
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 119.996 415.047 (7.799) (709) 240 5.006 531.781

Las Notas 1 a 21 de la memoria y el Anexo | adjuntos forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto del ejercicio 2015.
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Estado de Flujos de Efectivo al 31 de diciembre de 2015

(Expresados en Miles de euros)

Nota 2015 2014
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Resultado del ejercicio antes de impuestos 5.006 1.664
Ajustes del resultado (3.178) (1.010)
- Amortizacién del inmovilizado (+) 5 2.466 1.219
- Correcciones valorativas por deterioro (+/-) 5810 858 162
- Ingresos financieros (-) 9c (16.274) (2.397)
- Gastos financieros 4474
- Gastos por pagos basados en acciones 11e 5.298
Cambios en el capital corriente (483) 914
- Existencias (+/-) 3.102 (3.102)
- Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) (1.178) (2.032)
- Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) (2.115) 2.540
- Otros activos corrientes (+/-) (292) (95)
- Otros activos y pasivos no corrientes (+/-) 3.603
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 2.355 2.094
- Pagos de intereses (-) (534)
- Cobros de dividendos (+) 678
- Cobros de intereses (+) 2.211 2.094
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 3.700 3.662
Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Pagos por inversiones (-) (416.109) (372.232)
- Empresas del grupo y asociadas (405.366) (134.525)
- Inversiones inmobiliarias (10.743) (203.529)
- Otros activos financieros (34.178)
Cobros por desinversiones (+) 109.919
- Empresas del grupo y asociadas 8 77.359
- Otros activos financieros 32.560
Flujos de efectivo de las actividades de inversion (306.190) (372.232)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 141.081 386.037
- Emision de instrumentos de patrimonio 134134 390.879
- Cobros/(Pagos) procedentes de la adquisicién y enajenacion de acciones propias 4.888 (4.842)
- Otros pasivos financieros 2.059

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

Las Notas 1 a 21 de la memoria y el Anexo | adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de efectivo al 31 de diciembre de 2015.
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Nota 2015 2014

a) Emision de:

- Obligaciones y otros valores negociables (+) 138.005

- Deudas con entidades de crédito 24.750

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (1.331)

- Dividendos (-) (1.331)

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion 302.505 386.037

Aumento/disminucion neta del efectivo o equivalentes 17.467

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio -

EFECTIVO O EQUIVALENTES AL FINAL DE EJERCICIO 17.467

15
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Lar Espana
Real Estate
SOCIMI

Memoria de las cuentas anuales
Ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2015

Naturaleza, Actividades de la Sociedad y Composicion del
Grupo

Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. (en adelante la Sociedad o Lar Espafia) fue constituida como
Sociedad Andnima en Espafia el dia 17 de enero de 2014, por un periodo de tiempo indefinido bajo
la denominacién de Lar Espafia Real Estate, S.A., la cual fue modificada por la actual con fecha 6
de febrero de 2014.

Su domicilio social se encuentra en la calle Rosario Pino 14-16, 28020 de Madrid.
El objeto social de la Sociedad, de acuerdo a sus estatutos, es:
1. La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento.

2. La tenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras entidades no
residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que aquellas 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.

3. La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio
espafol, 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 distribuciéon de
beneficios y cumplan los requisitos de inversion a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009,
de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre de 2012,
reguladora de las Sociedades Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario.

4. 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, o la
norma que la sustituya en el futuro.

o

Junto con la actividad econémica derivada del objeto social principal, las SOCIMI podran
desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas que en su conjunto
sus rentas representen menos del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada periodo
impositivo o aquellas que puedan considerarse accesorias de acuerdo con la ley aplicable en
cada momento.

Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. tiene como actividad principal la adquisicion y arrendamiento
de centros comerciales y oficinas mayoritariamente, pudiendo invertir en menor medida en otros
activos en renta o para venta directa (locales comerciales, naves logisticas, centros logisticos,
producto residencial).

Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. tiene sus acciones/titulos admitidos a cotizacion en las
Bolsas de Valores espafiolas y el Mercado Continuo desde el 5 de marzo de 2014.

16



Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A., como Sociedad Dominante de su grupo se encuentra
regulada por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre,
por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario.
El articulo 3 establece los requisitos de inversion de este tipo de Sociedades, a saber:

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

El valor del activo se determinard segun la media de los balances consolidados trimestrales del
ejercicio, pudiendo optar la Sociedad, para calcular dicho valor por sustituir el valor contable por
el de mercado de los elementos integrantes de tales balances, el cual se aplicaria en todos los
balances del ejercicio. A estos efectos no se computaran, en su caso, el dinero o derechos de
crédito procedente de la transmision de dichos inmuebles o participaciones que se haya realiza-
do en el mismo ejercicio o anteriores siempre que, en este Ultimo caso, no haya transcurrido el
plazo de reinversién a que se refiere el articulo 6 de la mencionada Ley.

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

Este porcentaje se calculara sobre el resultado consolidado en el caso de que la sociedad sea
dominante de un grupo segun los criterios establecidos en el articulo 42 del Cédigo de Comer-
cio, con independencia de la residencia y de la obligacién de formular cuentas anuales conso-
lidadas. Dicho grupo estard integrado exclusivamente por las SOCIMI y el resto de entidades a
que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la citada Ley

3. Los bienes inmuebles que integren el activo de la SOCIMI deberan permanecer arrendados du-
rante al menos tres afos. A efectos del computo se sumaré el tiempo que los inmuebles hayan
estado ofrecidos en arrendamiento, con un méaximo de un afio. El plazo se computara:

a) Enelcaso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la SOCIMI antes del momen-
to de acogerse al régimen, desde la fecha de inicio del primer periodo impositivo en que se
aplique el régimen fiscal especial establecido en la Ley, siempre que a dicha fecha el bien se
encontrara arrendado u ofrecido en arrendamiento. De lo contrario, se estara a lo dispuesto
en la letra siguiente.

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

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

Tal y como establece la Disposicién transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modi-
ficada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Co-
tizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario, podré optarse por la aplicacion del régimen fiscal
especial en los términos establecidos en el articulo 8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan los
requisitos exigidos en la misma, a condicion de que tales requisitos se cumplan dentro de los dos
afos siguientes a la fecha de la opcién por aplicar dicho régimen.



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

Adicionalmente a lo anterior, la modificacion de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, con la 16/2012,
de 27 de diciembre de 2012 establece las siguientes modificaciones especificas:

1. Flexibilizacion de los criterios de entrada y mantenimiento de inmuebles: no hay limite inferior
en cuanto a numero de inmuebles a aportar en la constitucion de la SOCIMI salvo en el caso de
viviendas, cuya aportacién minima serdn 8. Los inmuebles ya no deberdn permanecer en balan-
ce de la SOCIMI durante 7 afios, sino sélo un minimo de 3 afios.

2. Disminucion de necesidades de capital y libertad de apalancamiento: el capital minimo exigido
se reduce de 15 a 5 millones de euros, eliminandose la restriccion en cuanto al endeudamiento
maximo del vehiculo de inversion inmobiliaria.

3. Disminucion de reparto de dividendos: hasta la entrada en vigor de esta Ley, la distribucién del be-
neficio obligatoria era del 90%, pasando a ser esta obligacion desde el T de enero de 2013 del 80%.

4. El tipo de gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%.No obstan-
te, cuando los dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de participa-
cién superior al 5% estén exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estard sometida
a un gravamen especial del 19%, que tendré la consideracién de cuota del Impuesto sobre So-
ciedades, sobre el importe del dividendo distribuido a dichos socios. De resultar aplicable, este
gravamen especial deberd ser satisfecho por la SOCIMI en el plazo de dos meses desde la fecha
de distribucion del dividendo.

Los Administradores de la Sociedad estiman que se cumplen los requisitos establecidos en la
mencionada ley.

Tal y como se describe en la Nota 8, la Sociedad posee participaciones en sociedades dependien-
tes y asociadas. Como consecuencia de ello la Sociedad es dominante de un Grupo de sociedades
de acuerdo con la legislacion vigente. La presentacion de cuentas anuales consolidadas es nece-
saria, de acuerdo con principios y normas contables generalmente aceptados, para presentar la
imagen fiel de la situacion financiera y de los resultados de las operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto y de los flujos de efectivo del Grupo. La informacion relativa a las participaciones
en empresas del grupo, asociadas se presenta en el Anexo |.

Los Administradores de la Sociedad han formulado el 25 de febrero de 2016 las cuentas anuales
consolidadas de Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. y sociedades dependientes del ejercicio
2015, que muestran unos beneficios consolidados de 43.559 miles de euros, un patrimonio neto
consolidado de 570.566 miles de euros y unos activos netos de 914.038 miles de euros. Las cifras
consolidadas se han obtenido de las cuentas anuales consolidadas formuladas por la Sociedad en
base a las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y
demas disposiciones del marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo en Espafia.
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2 Bases de presentacion

a Imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2015 se han formulado a partir de los registros contables de
Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. Las cuentas anuales del ejercicio 2015 se han preparado de
acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera al
31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio
neto y de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas anuales del ejercicio 2015, que han
sido formuladas el 25 de febrero de 2016, serén aprobadas por la Junta General de Accionistas sin
modificacién alguna.

b Marco Normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marco norma-
tivo de informacién financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

1. Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.
2. Plan General de Contabilidad aprobado por R.D. 1514/2007 y sus adaptaciones sectoriales.

3. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

4. Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por el que se
regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI).

5. El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

c Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han
formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y nor-
mas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anua-
les. No existe ningun principio contable que siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

19



Comparacion de la informacion

Conforme a lo exigido en las normas internacionales de informacién financiera adoptadas por la
Union Europea, la informacién contenida en esta memoria correspondientes al ejercicio de 11 me-
ses y 14 dias terminado el 31 de diciembre de 2014 se presenta a efectos comparativos con la
informacién relativa al ejercicio 2015.

Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en miles de euros, redondeadas al millar mas cercano, que es la
moneda funcional y de presentacién de la Sociedad.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacidn de las incertidumbres y
juicios relevantes en la aplicacién de politicas contables

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad. Su preparacion requiere la aplicacion de estimaciones contables relevantes y la
realizacion de juicios, estimaciones e hipdtesis en el proceso de aplicacion de las politicas con-
tables de la Sociedad. En este sentido, se resumen a continuacion un detalle de los aspectos que
han implicado un mayor grado de juicio, complejidad o en los que las hipétesis y estimaciones son
significativas para la preparacién de las cuentas anuales.

(i) Estimaciones contables relevantes e hipétesis

1. Correccion valorativa por insolvencias de clientes: la revision de saldos individuales en base a la
calidad crediticia de los clientes, tendencias actuales del mercado y analisis histérico de las insol-
vencias a nivel agregado, implican un elevado grado de juicio por los Administradores (nota 10a).

2. La evaluacion de provisiones y contingencias.

3. La gestion del riesgo financiero.

4. La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (notas 4b y 4d).

5. El valor de mercado de determinados instrumentos financieros (nota 4d).

6. La vida util de los activos materiales e inversiones inmobiliarias (notas 4a y 4b).

7. Célculo del valor razonable de pagos basados en acciones o instrumentos de patrimonio.

8. Cumplimiento de los requisitos que regulan a las Sociedades Andnimas cotizadas de Inversién
en el Mercado Inmobiliario.

(il) Cambios de estimacion

Asimismo, a pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad se
han calculado en funcién de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2015, es posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacién en los proxi-
mos ejercicios. El efecto en cuentas anuales de las modificaciones que, en su caso, se derivasen
de los ajustes a efectuar durante los préximos ejercicios se registraria de forma prospectiva.
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g Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado
de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agru-
pada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la
informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
h Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2015 no se han producido cambios de
criterios contables respecto a los aplicados en la preparacion de las cuentas anuales del ejercicio
2014.

Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo
gue haya supuesto la re expresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio
2014.
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Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 y
otras reservas de la Sociedad a presentar a la Junta General de Accionistas es como sigue:

Miles de euros

Bases de reparto

- Beneficio del ejercicio 5.006

- Prima de emision 7.538
12.544

Distribucién

- Reserva legal 501

- Dividendos 12.037

- Reserva voluntaria 6
12.544

Normas de Registro y Valoracion

Las presentes cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2015 se han preparado de acuerdo
con los criterios de reconocimiento y valoracion establecidos en el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, modificado por el Real Decreto
1159/2010, de 17 de septiembre.

Inversiones inmobiliarias

La Sociedad clasifica en este epigrafe los inmuebles, incluidos aquellos en curso o desarrollo, des-
tinados total o parcialmente para obtener rentas, plusvalias o ambas, en lugar de para su uso en la
produccién o suministro de bienes o servicios, o bien para fines administrativos de la Sociedad o
su venta en el curso ordinario de las operaciones.

Los activos clasificados como inversiones inmobiliarias se encuentran en explotacién con diver-
sos inquilinos. El objeto de estos inmuebles es su arrendamiento a terceros. La Direccién de la
Sociedad no contempla enajenar estos activos en el horizonte temporal por lo que ha decidido
mantener estos activos como inversiones inmobiliarias en el balance de situacion.

Estos activos se valoran inicialmente por su precio de adquisicion o coste de produccion, y poste-
riormente se minora por la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro,
silas hubiera.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementos que componen la inver-
sién inmobiliaria se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.
Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o
eficiencia o a alargar la vida Util de dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos.
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Para aquellos inmovilizados que necesitan un periodo de tiempo superior a un afio para estar en
condiciones de uso, los costes capitalizados incluyen los gastos financieros que hayan sido gi-
rados por el proveedor o correspondan a préstamos u otro tipo de financiacién ajena, especifica,
directamente atribuible a la adquisicion del mismo.

La Sociedad reclasifica una inversién inmobiliaria a inmovilizado material cuando comienza a utilizar
el inmueble en la produccién o suministro de bienes o servicios o bien para fines administrativos.

La amortizacién de las inversiones inmobiliarias se determina mediante la aplicacién de los crite-
rios que se mencionan a continuacion:

Método de amortizacion Afios de vida util estimada
Inmuebles Lineal 50
Mejoras en locales comerciales Lineal Duracién contrato con inquilino

Los activos en construccién destinados al alquiler, o a otros fines aun por determinar, se registran
a su precio de coste, deduciendo, en su caso, las pérdidas por deterioro de valor reconocidas. La
amortizacion de estos activos, al igual que la de otros activos inmobiliarios, comienza cuando los
activos estdn listos para el uso que fueron concebidos.

(i) Deterioro de valor inversiones inmobiliarias

La Sociedad sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de manifiesto el
potencial deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacion, al
objeto de comprobar si el valor contable de los mencionados activos excede de su valor recuperable.

El valor recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los cos-
tes de venta y el valor en uso, entendido éste como el valor actual de los flujos de efectivo futuros
esperados, a través de sus utilizacién en el curso normal del negocio y, en su caso, de su enajena-
cion y otra forma de disposicion, teniendo en cuenta su estado actual y actualizados a un tipo de
interés de mercado sin riesgo, ajustado por los riesgos especificos del activo que no hayan ajusta-
do las estimaciones de flujos de efectivo futuro.

Para determinar el valor razonable de las inversiones inmobiliarias la Sociedad encarga la reali-
zacion de las valoraciones de los bienes inmuebles registrados como inversiones inmobiliarias
a sociedades de valoracion independientes no vinculados con la Sociedad. Dichas valoraciones
se llevan a cabo cada 30 de junio y cada 31 de diciembre (nota 5). Los inmuebles se valoran de
forma individual, considerando cada uno de los contratos de arrendamiento vigentes a fecha de
tasacion. Para los edificios con superficies no alquiladas, éstos son valorados en base a las rentas
futuras estimadas, descontando un periodo de comercializacion.

Para determinar el valor en uso de una inversién inmobiliaria, se considera el importe que la empre-
sa espera recuperar a través de su arrendamiento. Para ello, se toman las proyecciones de flujos
de efectivo derivadas de las cuotas de arrendamiento en base a la mejor estimacion, fundamen-
tadas en la tasa de descuento, cualquier incertidumbre que pueda suponer una minoracién de los
mismos. El valor en uso no tiene por qué ser idéntico al valor razonable, al atender el primero a
factores especificos de la entidad, fundamentalmente, a su capacidad de imponer precios por en-
cima o debajo del mercado, por asumir riesgos distintos, o por incurrir en cortes (de construccién
o comercializacién si se trata de inversiones en curso, coste de reformas, mantenimiento, etc.)
diferentes a los de la generalidad de las empresas del sector.



Elvalor en libros de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad se corrige al cierre de cada semes-
tre, mediante la correspondiente provision por deterioro, para adecuar el citado valor en libros al
valor recuperable, cuando este valor sea inferior al valor en libros.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo
se incrementa en la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que el impor-
te en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro en ejercicios anteriores. Dicha reversion de una pérdida
por deterioro de valor se reconoce como ingreso.

Arrendamientos

(i) Clasificacién de arrendamientos

La Sociedad clasifica como arrendamientos financieros, los contratos que al inicio transfieren de
forma sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos al arrendatario.

En caso contrario se clasifican como arrendamientos operativos. La Sociedad no realiza
operaciones de arrendamiento financiero.

(i) Contabilidad del arrendatario

- Arrendamientos operativos
Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos, netas de los incentivos recibidos, se
reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo del arrendamiento excepto que resulte
mas representativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas adecuadamente el patrén

temporal de los beneficios del arrendamiento.

La Sociedad reconoce los costes iniciales directos incurridos en los arrendamientos operativos
como gasto a medida que se incurren.

Las cuotas de arrendamiento contingente se registran como gasto cuando es probable que se
vaya a incurrir en las mismas.

(iii) Contabilidad del arrendador
- Arrendamientos operativos

Los activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento operativo se presentan de
acuerdo a la naturaleza de los mismos.

Los ingresos procedentes de los arrendamientos operativos, netos de los incentivos concedi-
dos, se reconocen como ingresos de forma lineal a lo largo del plazo del arrendamiento.

Las cuotas de arrendamiento contingente se reconocen como ingresos cuando es probable que
se vayan a obtener, que generalmente se produce cuando ocurren las condiciones pactadas en
el contrato.



Instrumentos financieros
(i) Clasificacion de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un
activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fon-
do econémico del acuerdo contractual y con las definiciones de activo financiero, pasivo financie-
ro o de instrumento de patrimonio.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias atendiendo a las
caracteristicas y a las intenciones de la Sociedad en el momento de su reconocimiento inicial.

(i) Principios de compensacién

Un activo financiero y un pasivo financiero son objeto de compensacién sélo cuando la Sociedad
tiene el derecho exigible de compensar los importes reconocidos y tiene la intencion de liquidar la
cantidad neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultdneamente.

(iii) Activos y pasivos financieros mantenidos para negociar

Los activos o pasivos financieros mantenidos para negociar son aquellos que se clasifican como
mantenidos para negociar desde el momento de su reconocimiento inicial.

Un activo o pasivo financiero se clasifica como mantenido para negociar si:

- Se adquiere o incurre principalmente con el objeto de venderlo o volver a comprarlo en un futuro
inmediato;

- En el reconocimiento inicial es parte de una cartera de instrumentos financieros identificados,
que se gestionan conjuntamente y para la cual existe evidencia de un patrén reciente de obten-
cién de beneficios a corto plazo o;

- Esunderivado, excepto un derivado que haya sido designado como instrumento de coberturay
cumpla las condiciones para ser eficaz y un derivado que sea un contrato de garantia financiera.

Los activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados se reconocen
inicialmente al valor razonable. Los costes de transaccion directamente atribuibles a la compra o
emisién se reconocen como gasto a medida que se incurren.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, se reconocen a valor razonable registrando las va-
riaciones en resultados. El valor razonable no se reduce por los costes de transaccién en que se
pueda incurrir por su eventual venta o disposicién por otra via.

La Sociedad no reclasifica ningun activo o pasivo financiero de o a esta categoria mientras esté
reconocido en el balance de situacién, salvo por un cambio en la calificacion de los instrumentos
financieros derivados de cobertura.



(iv) Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o determi-
nables que no cotizan en un mercado activo. Son principalmente fianzas depositadas en entes publi-
cos, recibidas, a su vez, de los arrendatarios, depdsitos realizados en entidades bancarias e intereses
devengados no cobrados de los depdsitos contratados. Se incluyen en activos corrientes, excepto
para vencimientos superiores a 12 meses desde de la fecha de balance, que se clasifican como acti-
VOS no corrientes. Los préstamos y partidas a cobrar originados a cambio de entregas de efectivo o
por operaciones comerciales se incluyen en “ Créditos a empresas” y “Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar” del balance y las fianzas y depdsitos realizados se han incluido en “Activos finan-
cieros no corrientes” y “Otros activos financieros corrientes” en funcién de su vencimiento.

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

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

(v) Instrumentos de Patrimonio en empresas del Grupo, asociadas y multigrupo.

Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relaciéon de con-
trol, y empresas asociadas aquellas sobre las la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adi-
cionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las que,
en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno 0 Mas socios.

Las inversiones en empresas del Grupo, se registran, en términos generales, inicialmente al valor
razonable de la contraprestacion.

En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo que otorgan control sobre la so-
ciedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados
con la adquisicion de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Después de su valoracién inicial, las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y multigrupo
se valoran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valo-
rativas por deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y
el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los
costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién. Salvo
mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el patrimonio neto de la enti-
dad participada, corregido por las plusvalias téacitas existentes en la fecha de la valoracion.

(vi) Deterioro de valor de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros esté deteriorado y se ha producido una pérdida
por deterioro, si existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mas eventos que
han ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o eventos causantes de
la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo o grupo de



activos financieros, que puede ser estimado con fiabilidad.
- Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado.

El importe de la pérdida por deterioro del valor de activos financieros valorados a coste amor-
tizado es la diferencia entre el valor contable del activo financiero y el valor actual de los flujos
de efectivo futuros estimados, excluyendo las pérdidas crediticias futuras en las que no se ha
incurrido, descontados al tipo de interés efectivo original del activo. Para los activos financieros
atipo de interés variable se utiliza el tipo de interés efectivo que corresponde a la fecha de valo-
racion segun las condiciones contractuales.

Si el activo financiero se encuentra garantizado, el célculo del deterioro de valor se determina
por el valor actual de los flujos que podrian resultar de la adjudicacion, netos de los costes de
adjudicacion y venta, descontados al tipo de interés efectivo original. En la medida en que el
activo financiero no estuviera garantizado, la Sociedad aplica los mismos criterios a partir del
momento en el que la adjudicacién se considere probable.

La Sociedad reconoce la pérdida por deterioro de valor y la incobrabilidad de préstamos y otras
cuentas a cobrar y de instrumentos de deuda mediante el registro de una cuenta correctora de
los activos financieros. En el momento en el que se considera que el deterioro y la incobrabilidad
son irreversibles, se elimina el valor contable contra el importe de la cuenta correctora.

La pérdida por deterioro de valor se reconoce con cargo a resultados y es reversible en ejercicios
posteriores, si la disminucién puede ser objetivamente relacionada con un evento posterior a su
reconocimiento. No obstante la reversion de la pérdida tiene como limite el coste amortizado
que hubieran tenido los activos, si no se hubiera registrado la pérdida por deterioro de valor. La
reversion de la pérdida se reconoce contra el importe de la cuenta correctora.

(vii) Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, se reconocen
inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccion directamente imputables,
registrandose posteriormente por su coste amortizado seguin el método del tipo de interés efec-
tivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros del instrumento
con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales que no tienen un vencimiento su-
perior al aflo y carecen de un tipo de interés contractual se han valorado en todo momento por su
valor nominal, dado que no es significativa la cifra alcanzada si se actualizan los flujos de efectivo.

(viii) Bajas de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja contable cuando los derechos a recibir flujos de efectivo
relacionados con los mismos han vencido o se han transferido y la Sociedad ha traspasado sus-
tancialmente los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

La baja de un activo financiero en su totalidad implica el reconocimiento de resultados por la dife-
rencia existente entre su valor contable y la suma de la contraprestacion recibida, neta de gastos
de la transaccién, incluyéndose los activos obtenidos o pasivos asumidos y cualquier pérdida o
ganancia diferida en ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto.



(ix) Bajas y modificaciones de pasivos financieros

La Sociedad da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo cuando ha cumplido con la
obligacién contenida en el pasivo o bien esta legalmente dispensada de la responsabilidad princi-
pal contenida en el pasivo ya sea en virtud de un proceso judicial o por el acreedor.

El intercambio de instrumentos de deuda entre la Sociedad y la contraparte o las modificaciones
sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una cancelacién del
pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero, siempre que los ins-
trumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes.

La Sociedad considera que las condiciones son sustancialmente diferentes si el valor actual de
los flujos de efectivo descontados bajo las nuevas condiciones, incluyendo cualquier comision
pagada neta de cualquier comisién recibida, y utilizando para hacer el descuento el tipo de interés
efectivo original, difiere al menos en un 10 por ciento del valor actual descontado de los flujos de
efectivo que todavia restan del pasivo financiero original.

Si el intercambio se registra como una cancelacion del pasivo financiero original, los costes o co-
misiones se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias formando parte del resultado de la
misma. En caso contrario los costes o comisiones ajustan el valor contable del pasivo y se amor-
tizan por el método de coste amortizado durante la vida restante del pasivo modificado. En este
ultimo caso, se determina un nuevo tipo de interés efectivo en la fecha de modificacion que es el
que iguala el valor actual de los flujos a pagar seguin las nuevas condiciones con el valor contable
del pasivo financiero en dicha fecha.

La Sociedad reconoce la diferencia entre el valor contable del pasivo financiero o de una parte
del mismo cancelado o cedido a un tercero y la contraprestacion pagada, incluyendo cualquier
activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, con cargo o abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias. Si la Sociedad entrega en pago de la deuda activos no monetarios, reconoce como re-
sultado de explotacién la diferencia entre el valor razonable de los mismos y su valor contable y la
diferencia entre el valor de la deuda que se cancelay el valor razonable de los activos como un re-
sultado financiero. Si la Sociedad entrega existencias, se reconoce la correspondiente transaccion
de venta de las mismas por su valor razonable y la variacion de existencias por su valor contable.

Instrumentos de patrimonio propio en poder de la Sociedad

La adquisicion por la Sociedad de instrumentos de patrimonio se presenta por el coste de adquisi-
cién de forma separada como una minoracién de los fondos propios del balance. En las transac-
ciones realizadas con instrumentos de patrimonio propio no se reconoce ningun resultado en la
cuenta de pérdidas y ganancias, sino que se registra directamente como reservas.

La amortizacion posterior de los instrumentos, da lugar a una reduccion de capital por el importe
del nominal de dichas acciones y la diferencia positiva o negativa entre el precio de adquisicion y el
nominal de las acciones se carga o abona a cuentas de reservas.



Los costes de transaccion relacionados con instrumentos de patrimonio propio, incluyendo los
costes de emisién relacionados con una combinacion de negocios, se registran como una minora-
cion de las reservas, una vez considerado cualquier efecto fiscal.

Los dividendos relativos a instrumentos de patrimonio se reconocen como una reduccion de patri-
monio neto en el momento en el que tiene lugar su aprobacién por la Junta General de Accionistas.

Distribuciones a Accionistas

Los dividendos son en efectivo y se reconocen como una reduccién de patrimonio neto en el mo-
mento en el que tiene lugar su aprobacién por la Junta General de Accionistas.

Segun lo establecido en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por
la Ley 16/2012, de 27 de diciembre las SOCIMI que hayan optado por el régimen fiscal especial,
estaran obligadas a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las
obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose acor-
dar su distribucion dentro de los seis meses siguientes a la conclusion de cada ejercicio y pagarse
dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion.

Por otro lado, tal y como indica la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley
16/2012, de 27 de diciembre, las Sociedad debera distribuir como dividendos:

(i) EI T00% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios distri-
buidos por las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

(i) Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisién de inmuebles y acciones o
participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009, realizadas una vez
transcurridos los plazos a que se refiere el apartado 2 del articulo 3 de la Ley 11/20009, afectos
al cumplimiento de su objeto social principal. El resto de estos beneficios deberdn reinvertirse
en otros inmuebles o participaciones afectos al cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los
tres afios posteriores a la fecha de transmisién. En su defecto, estos beneficios deberan distri-
buirse en su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio
en que finaliza el plazo de reinversion. Si los elementos objeto de reinversion se transmiten an-
tes del plazo de mantenimiento, aquellos beneficios deberan distribuirse en su totalidad conjun-
tamente con los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio en que se han transmitido. La
obligacion de distribuir, no alcanza, en su caso, a la parte de estos beneficios imputables a ejer-
cicios en los que la Sociedad no tributara por el régimen fiscal especial establecido en dicha Ley.

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

Existencias
Las existencias se valoran inicialmente por el coste de adquisicion o produccion.

El coste de adquisicion incluye el importe facturado por el vendedor después de deducir cualquier
descuento, rebaja u otras partidas similares.

El valor de coste de las existencias es objeto de correccidn valorativa en aquellos casos en los que
su coste exceda su valor neto realizable, entendiéndose éste como su precio estimado de venta,
menos los costes necesarios para la venta.



A 31 de diciembre de 2014 la Sociedad mantenia como existencias la adquisicion de una serie de
plazas de garaje vinculadas a una operacién de promocién inmobiliaria destinadas para la venta.
Con fecha 7 de julio de 2015, la sociedad “Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L”", participada en un 50%
por Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A.,, adquirid las plazas de garaje, sin que tuviera lugar un
resultado significativo. A 31 de diciembre de 2075 la Sociedad no tiene existencias.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depdsitos banca-
rios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a
corto plazo de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en importes determinados
de efectivo y que estdn sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos se
incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

Retribucién a empleados a corto plazo

Las retribuciones a empleados a corto plazo son remuneraciones a los empleados, diferentes de las in-
demnizaciones por cese, cuyo pago se espera liquidar integramente antes de los 12 meses siguientes al
cierre del ejercicio en el que los empleados hayan prestado los servicios que les otorgan las retribuciones.

Las retribuciones aempleados a corto plazo, se reclasifican a largo plazo, si se modifican las caracteris-
ticas de las retribuciones o si se produce un cambio no temporal en las expectativas de la liquidacion.

La Sociedad reconoce el coste esperado de la participacion en ganancias o de los planes de incen-
tivos a trabajadores cuando existe una obligacién presente, legal o implicita como consecuencia
de sucesos pasados y se puede realizar una estimacion fiable del valor de la obligacién.

Pagos basados en acciones

La Sociedad reconoce, por un lado, los bienes y servicios recibidos como un activo o como un
gasto, atendiendo a su naturaleza, en el momento de su obtencioén vy, por otro, el correspondiente
incremento en el Patrimonio neto, si la transaccion se liquida con instrumentos de patrimonio, o el
correspondiente pasivo si la transaccion se liquida con un importe que esté basado en el valor de
los instrumentos de patrimonio

En el caso de transacciones que se liquiden con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios
prestados como el incremento en el patrimonio neto se valoran por el valor razonable de los servi-
cios recibidos

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tiene acordado conceder un honorario variable anual adi-
cional ("Performance fee") conforme los términos acordados en el Contrato de Gestién de Inversio-
nes con Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A. y que retribuye a éste en funcién de la rentabili-
dad obtenida por los accionistas de la Sociedad (véase nota 11)

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea legal, con-
tractual, implicita o tacita, como resultado de un suceso pasado; es probable que exista una salida
de recursos que incorporen beneficios econémicos futuros para cancelar tal obligacion; y se pue-
de realizar una estimacion fiable del importe de la obligacion.



Los importes reconocidos en el balance corresponden a la mejor estimacion a la fecha de cierre
de los desembolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez considerados los
riesgos e incertidumbres relacionados con la provision y, cuando resulte significativo, el efecto
financiero producido por el descuento, siempre que se pueda determinar con fiabilidad los desem-
bolsos que se van a efectuar en cada periodo. El tipo de descuento se determina antes de impues-
tos, considerando el valor temporal del dinero, asi como los riesgos especificos que no han sido
considerados en los flujos futuros relacionados con la provisién en cada fecha de cierre.

Las obligaciones aisladas se valoran por el desenlace individual que resulta mas probable. Sila obliga-
cion implica una poblacién importante de partidas homogéneas, ésta se valora ponderando los des-
enlaces posibles por sus probabilidades. Si existe un rango continuo de desenlaces posibles y cada
punto del rango tiene la misma probabilidad que el resto, la obligacion se valora por el importe medio.

El efecto financiero de las provisiones se reconoce como gastos financieros en la cuenta de pérdi-
dasy ganancias.

Las provisiones no incluyen el efecto fiscal, ni las ganancias esperadas por la enajenacién o aban-
dono de activos.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando no es probable que exista una salida de
recursos para cancelar tal obligacion.

Reconocimiento de Ingresos Ordinarios

Los ingresos por arrendamiento se reconocen por el valor razonable de la contrapartida recibida o
arecibir derivada de los mismos.

Elreconocimiento de los descuentos y carencias de rentas se registran contablemente linealizando
el importe total de la carencia de renta o bonificacién a lo largo de todos los periodos en los que el
contrato del inquilino esta en vigor. En caso de finalizarse un contrato de arrendamiento antes de
lo esperado, el registro de la carencia de renta o bonificacion pendiente se registrara en el ultimo
periodo antes de la conclusion del contrato.

(i) Arrendamientos a terceros de inversiones inmobiliarias.

La actividad principal de la Sociedad es la adquisicién y arrendamiento de centros comerciales
y oficinas mayoritariamente, pudiendo invertir en menor medida en otros activos en renta o para
venta directa (locales comerciales, naves logisticas, centros logisticos, producto residencial).
Los ingresos ordinarios de la Sociedad provienen del arrendamiento a terceros de estas
inversiones inmobiliarias

Los ingresos ordinarios derivados del arrendamiento de las inversiones inmobiliarias, se
reconocen considerando el grado de realizacion de la prestacion a la fecha de cierre cuando el
resultado de la transaccion puede ser estimado con fiabilidad. Los ingresos por arrendamientos
de la Sociedad son reconocidos de forma mensual de acuerdo a las condiciones y cantidades
pactadas en los diferentes contratos con los arrendatarios. Estos ingresos solo son reconocidos
cuando pueden ser valorados con fiabilidad y es probable que se reciban los beneficios
econdmicos derivados del arrendamiento.

En el caso de prestaciones de servicios cuyo resultado final no puede ser estimado con fiabilidad,
los ingresos sélo se reconocen hasta el limite de los gastos reconocidos que son recuperables.

La facturacién a los arrendatarios incluye refacturaciones por gastos comunes (comunidad,
servicios...), por importe de 4.595 miles de euros en 2015 (2.626 miles de euros en 2014). Dicho
importe, se presenta, de acuerdo a su naturaleza, compensando el gasto por dichos conceptos
en el epigrafe “Servicios Exteriores” en la cuenta de resultados a 31 de diciembre de 2015 adjunta.



La Sociedad evalta peridédicamente si alguin contrato de prestacion de servicios tiene caracter
ONEroso y reconoce, en su caso, las provisiones necesarias.

Impuesto sobre las ganancias

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

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

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

El régimen fiscal especial de las SOCIMI, tras su modificacion por la Ley 16/2012, de 27 de diciem-
bre, se construye sobre la base de una tributacion a un tipo del 0 por ciento en el Impuesto sobre
Sociedades, siempre que se cumplan determinados requisitos. Entre ellos, merece la pena destacar
la necesidad de que su activo, al menos en un 80 por ciento, esté constituido por inmuebles urbanos
destinados al arrendamiento y adquiridos en plena propiedad o por participaciones en sociedades
que cumplan los mismos requisitos de inversion y de distribucion de resultados, espafiolas o extran-
jeras, coticen o no en mercados organizados. Igualmente, las principales fuentes de rentas de estas
entidades deben provenir del mercado inmobiliario, ya sea del alquiler, de la posterior venta de inmue-
bles tras un periodo minimo de alquiler o de las rentas procedentes de la participacion en entidades
de similares caracteristicas. No obstante, el devengo del Impuesto se realiza de manera proporcional
a la distribucion de dividendos. Los dividendos percibidos por los socios estaran exentos, salvo que
el perceptor sea una persona juridica sometida al Impuesto sobre Sociedades o un establecimiento
permanente de una entidad extranjera, en cuyo caso se establece una deduccion en la cuota integra,
de manera que estas rentas tributen al tipo de gravamen del socio. Sin embargo, el resto de rentas no
seran gravadas mientras no sean objeto de distribucién a los socios.

Tal y como establece la Disposicién transitoria novena de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, mo-
dificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario, la entidad estard sometida a un tipo de gra-
vamen especial del 19 por ciento sobre el importe integro de los dividendos o participaciones en
beneficios distribuidos a los socios cuya participacion en el capital social de la entidad sea igual o
superior a un 5 por ciento, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios, estén exentos o tribu-
ten a un tipo de gravamen inferior al 10 por ciento. En este sentido, la Sociedad tiene establecido
el procedimiento a través del cual se garantiza la confirmacién por parte de los accionistas de su
tributacion procediendo, en su caso, a retener el 19% del importe del dividendo distribuido a los
accionistas que no cumplan con los requisitos fiscales mencionados anteriormente



Clasificacion de activos y pasivos entre corriente y no corriente

La Sociedad presenta el balance clasificando activos y pasivos entre corriente y no corriente. A estos
efectos son activos o pasivos corrientes aquellos que cumplan los siguientes criterios:

- Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se pretende venderlos
o consumirlos en el transcurso del ciclo normal de la explotacion de la Sociedad, se mantienen
fundamentalmente con fines de negociacion, se espera realizarlos dentro del periodo de los doce
meses posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros activos liquidos equivalentes,
excepto en aquellos casos en los que no puedan ser intercambiados o utilizados para cancelar un
pasivo, al menos dentro de los doces meses siguientes a la fecha de cierre.

- Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo normal de la
explotacion de la Sociedad, se mantienen fundamentalmente para su negociacién, se tienen que
liquidar dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o la Sociedad no tiene el dere-
cho incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos durante los doce meses siguientes
a la fecha de cierre.

- Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de los
doce meses siguientes a la fecha de cierre aunque el plazo original sea por un periodo superior
a doce meses y exista un acuerdo de refinanciacion o de reestructuracion de los pagos a largo
plazo que haya concluido después de la fecha de cierre y antes de que las cuentas anuales sean
formuladas.

Contratos de seguros

La Sociedad mantiene seguros de Responsabilidad Civil y por Dafios a Bienes Materiales vincula-
dos a las inversiones inmobiliarias que tiene en explotacién o construccién. Adicionalmente, exis-
ten seguros en vigor relacionados con los miembros del Consejo de Administracion y Alta Direc-
cién de la Sociedad.

Medioambiente

La Sociedad realiza operaciones cuyo propdsito principal es prevenir, reducir o reparar el dafio que
como resultado de sus actividades pueda producir sobre el medio ambiente.

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como Otros gastos de
explotacion en el ejercicio en el que se incurren. No obstante, la actividad de la Sociedad, por su
naturaleza no tiene impacto medioambiental significativo.

Transacciones entre empresas del grupo

Las transacciones entre empresas del grupo, salvo aquellas relacionadas con fusiones, escisiones
y aportaciones no dinerarias de negocios, se reconocen por el valor razonable de la contrapres-
tacién entregada o recibida. La diferencia entre dicho valor y el importe acordado, se registra de
acuerdo con la sustancia econémica subyacente.



q Estado de flujos de efectivo

En el estado de flujos de efectivo, preparado de acuerdo al método indirecto, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo
por éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: actividades tipicas de la Sociedad, asi como otras actividades que no
pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicidn, enajenacién o disposicién por otros medios de acti-
vos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

La composicion y los movimientos habidos en las cuentas incluidas en las Inversiones Inmobilia-
rias han sido los siguientes:

2015

Miles de euros Terrenos Construcciones Total
Coste al 1 de enero de 2015 80.456 123.073 203.529
- Altas 7.200 3.543 10.743
- Bajas por filializacion (nota 8) (19.868) (14.022) (33.890)
Coste al 31 de diciembre de 2015 67.788 112.594 180.382
Amortizacién acumulada al 1 de enero de 2015 - (1.219) (1.219)
- Dotaciones - (2.466) (2.466)
- Bajas por filializacion (nota 8) 322 322
Amortizacién acumulada al 31 de diciembre de 2015 - (3.363) (3.363)

Deterioro al 1 de enero de 2015

- Dotaciones (52) (276) (328)

Deterioro acumulado a 31 de diciembre de 2015 (52) (276) (328)

VALOR NETO CONTABLE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 67.736 108.955 176.691




2014

Miles de euros Terrenos Construcciones Total
Coste al 17 de enero de 2014

- Altas 80.456 123.073 203.529
Coste al 31 de diciembre de 2014 80.456 123.073 203.529
Amortizacion acumulada al 17 de enero de 2014 -

- Dotaciones - (1.219) (1.219)
Amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2014 - (1.219) (1.219)
VALOR NETO CONTABLE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 80.456 121.854 202.310

Las inversiones inmobiliarias al 31 de diciembre del 2015, comprenden 4 centros comerciales y 1
edificio de oficinas, asi como sus correspondientes terrenos en los que se ubican, en propiedad de
la Sociedad, y que se mantienen para la obtencién de rentas por arrendamiento y que por tanto no
estan ocupados por la Sociedad (5 centros comerciales y 2 edificios de oficinas al 31 de diciembre
del 2014).

Las altas del ejercicio 2015, se corresponde principalmente con un anticipo entregado para la
compra de un suelo por importe de 7.200 miles de euros. Adicionalmente, durante el ejercicio
2015 se han activado gastos por importe de 3.543 miles de euros, relacionados con mejoras en los
centros y la remodelacion del edificio de oficinas Marcelo Spinola

Las bajas del ejercicio, se corresponden con la filializacién del centro comercial Villaverde y el edi-
ficio de oficinas Arturo Soria.

Tal y como se menciona en la nota 8a, con fecha 21 de septiembre del 2015, la Sociedad constitu-
ye la sociedad Lar Espafia Offices Arturo Soria, S.L.U., con un capital social de 3 miles de euros y
una prima de creacion por participacion de 8 miles de euros, lo que resulta en una prima de crea-
cion total de 24.334 miles de euros, mediante aportacion no dineraria. La Sociedad ha aportado
el edificio de oficinas Arturo Soria, que a fecha de la operacion tenfa un valor en libros de 24.337
miles de euros.

Tal y como se menciona en la nota 8a, con fecha 21 de septiembre del 2015, la Sociedad constitu-
ye la sociedad Lar Espafia Parque de Medianas Villaverde, S.L.U., con un capital social de 3 miles
de euros y una prima de creacion por participacion de 3 miles euros, lo que resulta en una prima de
creacion total de 9.228 miles de euros, mediante aportacion no dineraria. La Sociedad ha aportado
el centro comercial Villaverde, que a fecha de la operacion tenia un valor en libros de 9.231 miles
de euros.

Al 31 de diciembre de 2015, los activos inmobiliarios en garantia de los bonos tienen un valor ra-
zonable de 244.699 miles de euros y hacen referencia a los centros Txingudi, Huertas, Anec Blau,
Albancenter y Marcelo Spinola propiedad de la Sociedad y al centro comercial Hiper Albacenter, y
las naves Alovera | y Alovera Il, inversiones inmobiliarias propiedad de sociedades participadas por
la Sociedad al 100%. Adicionalmente, la Sociedad tiene un préstamo por importe de 25 millones
de euros garantizado con los inmuebles propiedad de las empresas asociadas Inmobiliaria Juan
Bravo 3, S.L, y Lavernia Investments, S.L. (véase nota 12).

El importe pendiente de devolucién de dichos bonos y préstamos al 31 de diciembre de 2015 as-
ciende a 141.737 miles de euros y 24.958 miles de euros (véase nota 12). La Sociedad no mantiene
usufructos, embargos o situaciones analogas respecto a las inversiones inmobiliarias.



El detalle por lineas de negocio del valor neto contable de las inversiones inmobiliarias que la So-
ciedad mantiene en arrendamiento operativo al 31 de diciembre de 2015y de 2014 es como sigue:

Miles de euros 2015 2014
Centros y mediana comerciales 155.251 158.404
Edificios de oficinas 21.440 43.906
TOTAL 176.691 202.310

A 31 de diciembre de 2015, el detalle de la superficie bruta y el porcentaje de ocupacion por linea
de negocio es el siguiente:

Superficie bruta alquilable (m?) % ocupacion (m?)
Centros y mediana comerciales 60.118 89,4
Edificios de oficinas 8.586 4,2 (%)

(*) Se corresponde Unicamente con el edificio Marcelo Spinola que actualmente se encuentra bajo
remodelacion

Deterioros de valor

En cumplimiento de la normativa contable, el valor razonable de las propiedades de inversion fue
determinado por una sociedad de valoracién externa independiente con una capacidad profesio-
nal reconocida y experiencia reciente en la localidad y categoria de las propiedades de inversion
objeto de valoracion. Las sociedades de valoracion independientes proporcionan el valor razona-
ble de la cartera de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad cada seis meses.

La valoracién de esta inversién se realiza de conformidad con las declaraciones de la RICS Ma-
nual de Evaluacion y Valoracién publicada por The Royal Institution of Chartered Surveyors (“Libro
Rojo"), con sede en Reino Unido.



La metodologia utilizada para calcular el valor de mercado de bienes de inversion consiste en la
preparacion a 10 afios de las proyecciones de los ingresos y los gastos de cada activo que luego
se actualizara a la fecha del estado de situacion financiera, mediante una tasa de descuento de
mercado. La cantidad residual al final del afio 10 se calcula aplicando una tasa de retorno (“Exit
yield" o “cap rate”) de las proyecciones de los ingresos netos del afio 10. Los valores de mercados
asi obtenidos son analizados mediante el célculo y el andlisis de la capitalizacion de rendimiento
que estd implicito en esos valores. Las proyecciones estan destinadas a reflejar la mejor estima-
cién de la Sociedad, revisadas por el evaluador, sobre el futuro de ingresos y gastos de los activos
inmobiliarios. Tanto la tasa de retorno y la tasa de descuento se definen de acuerdo a las inmobilia-
rias locales y las condiciones del mercado institucional y de la razonabilidad del valor de mercado
asi obtenido, que se prueba en términos de ganancia inicial.

Las sociedades de valoraciéon que han realizado las valoraciones de las inversiones inmobiliarias
de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015 son las siguientes:

Sociedad de Valoracién

Centro Comercial Txingudi Cushman & Wakefield
Centro Comercial Las Huertas Cushman & Wakefield
Centro Comercial Anec Blau Jones Lang Lasalle Espafia, S.A
Centro Comercial Albacenter Jones Lang Lasalle Espaiia, S.A.

Edificio de Oficinas Marcelo Spinola Cushman & Wakefield




El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre de 2015y 2014, desglosado
por inmueble, es el siguiente:

Miles de euros 31.12.2015 31.12.2014
Centro Comercial Txingudi 30.700 28.500
Centro Comercial Las Huertas 11.700 12.000
Edificio de Oficinas Arturo Soria 24.690
Mediana Comercial Villaverde 9.345
Centro Comercial Anec Blau 84.890 81.310
Centro Comercial Albacenter 32.332 29.103
Edificio de Oficinas Marcelo Spinola 21.500 19.300
Otros - anticipos 7.380

TOTAL 188.502 204.248

Los honorarios pagados por la Sociedad a las sociedades de valoracion por las valoraciones a 31
de diciembre son como sigue:

2015

Miles de euros

Por servicios de valoracién 49

TOTAL 49

Seguros y otros datos

La Sociedad tiene contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los riesgos a los que estan su-
jetas las inversiones inmobiliarias. La cobertura de estas pélizas se considera suficiente.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tiene compromisos de compra en firme por importe de
28.800 miles de euros.



A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad mantiene los centros comerciales y el edificio de oficinas
arrendados a terceros en régimen de arrendamiento operativo.

Los inmuebles destinados al arrendamiento a 31 de diciembre de 2015y 31 de diciembre de 2014,
cuya ocupacion es de 89,4% (87,1% a 31 de diciembre de 2014) en los centros comerciales y 4,2%
(60,5% a 31 de diciembre de 2014) en el edificio de oficinas, han generado los ingresos ordinarios
que se detallan en el cuadro a continuacion:

2015 Amortizacion Deterioro

Miles de Euros Bajas por Acumuladaa Acumuladoa Dotaciona la Valor Neto Ingresos
Elemento Coste filializacion  Mejoras 31/12/2015 31/12/2015 Amortizacion Contable  devengados
Txingudi Parque Comercial 27.811 140 (608) (351) 27.343 2.303

(Irun, Pais Vasco, Espafia)

Centro Comercial Las Huertas 12.031 713 (423) (328) (267) 11.993 935
(Palencia, Castilla'y Leon,

Espafia)

Mediana Comercial Villaverde 9.327 (9.327) 61) 563

(Madrid, Espafia)

Centro Comercial Anec Blau 81.290 226 (1.620) (1.143) 79.896 5.792
(Barcelona, Espafia)

Centro Comercial Albacenter 28.968 (329) (232) 28.639 2.471
(Albacete, Espafia)

Edificio de Oficinas Arturo 24.563 (24.563) (142) 1.002
Soria (Madrid, Espafia)

Edificio de Oficinas Marcelo 19.539 2.284 (383) (270) 21.440 193
Spinola (Madrid, Espafia)

Otros 7.380 7.380

TOTAL 210.909 (33.890) 3.363 (3.363) (328) (2.466) 176.691 13.259
2014 Amortizacion

Miles de Furos Acumuladaa  Dotacionala Valor Neto Ingresos
Elemento Coste 31/12/2014  Amortizacion Contable devengados
Txingudi Parque Comercial (Irdin, Pais Vasco, Espafia) 27.811 (257) (257) 27.554 1.887
Centro Comercial Las Huertas (Palencia, Castillay Ledn, Espafia) 12.031 (155) (155) 11.876 776
Mediana Comercial Villaverde (Madrid, Espafia) 9.327 (36) (36) 9.291 331
Centro Comercial Anec Blau (Barcelona, Espafia) 81.290 477) (477) 80.813 2.377
Centro Comercial Albacenter (Albacete, Espafia) 28.968 98) (98) 28.870 877
Edificio de Oficinas Arturo Soria (Madrid, Espafia) 24.563 (83) (83) 24.480 638
Edificio de Oficinas Marcelo Spinola (Madrid, Espafia) 19.539 (113) 113) 19.426 321

TOTAL 203.529 (1.219) (1.219) 202.310 7.207




Los contratos de arrendamiento que la Sociedad mantiene con sus clientes acuerdan una renta
fija y una renta variable en funcion del desarrollo de la actividad de los inquilinos.

Los ingresos devengados indicados en el cuadro anterior hacen referencia a los ingresos por
arrendamientos de los locales de los centros comerciales y oficinas devengados desde el 1 de
enero de 2015 al 31 de diciembre de 2015.

Los cobros minimos futuros, a valor nominal, por arrendamientos operativos no cancelables son
los siguientes:

Miles de euros 2015 2014
Hasta un afio 9.020 12.671
Entre uno y cinco afios 18.489 25171
Mas de cinco afios 12.336 19.212
TOTAL 39.845 57.054

Los contratos de arrendamiento operativo mas relevantes durante el ejercicio 2015 asi como sus
principales caracteristicas son los siguientes:

% S/Total %

Posicion  Rétulo Proyecto de Rentas Acumulado Vencimiento * Sector
1 MEDIA MARKT Villaverde 441 441 2022 Tecnologia
2 PRIMARK TIENDAS, S.L.U. Albacenter 3,16 7,57 2027 RM Modas
3 C&A Txingudi/ Anec Blau 3,15 10,72 2020/2025 RM Modas
4 MERCADONA Anec Blau 313 13,85 2030 Distribucion
5 SEGURCAIXA ADESLAS, S.A. Arturo Soria 2,85 16,70 2020 Oficinas
6 ZARA Anec Blau 2,46 19,16 2025 RM Modas
7 HENNES & MAURITZ, S.L. Albacenter / Anec Blau 2,32 21,48 2033/2036 RM Modas
8 BERSHKA Albacenter / Anec Blau 2,24 23,72 2033/2025 RM Modas
9 LIWE ESPANOLA, S.A. Albacenter/ Anec Blau 2,24 25,96 2019/2020 RM Modas
10 YELMO FILMS, S.L. YELMO FILMS, S.L. 215 28,11 2038 Cine

* Lainformacion hace referencia a los contratos que han estado en vigor durante el ejercicio 2015.
Asimismo, los vencimientos contractuales, hacen referencia a la fecha final del contrato, si bien
pudieran existir en el contrato opcion de terminaciones anteriores.



Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado,
riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. El programa
de gestién del riesgo global de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados financieros
y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la Sociedad.

La gestion del riesgo esta controlada por la Alta Direccién de la Sociedad con arreglo a politicas apro-
badas por el Consejo de Administracion. La Alta Direccion identifica, evalta y cubre los riesgos finan-
cieros en estrecha colaboracién con las unidades operativas de la Sociedad. El Consejo proporciona
politicas escritas para la gestién del riesgo global, asi como para materias concretas tales como,
riesgo de mercado, riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez e inversion del excedente de liquidez.

(i) Riesgo de mercado

Atendiendo a la situacion actual del sector inmobiliario, y con el fin de minimizar el impacto que
ésta puede provocar, la Sociedad tiene establecidas medidas concretas que tiene previsto adoptar
para minimizar dicho impacto en su situacién financiera.

La aplicacion de estas medidas esta subordinada a los resultados de los andlisis de sensibilidad
que la Sociedad realiza de forma recurrente. Estos andlisis tienen en cuenta:

- Entorno econdmico en el que desarrolla su actividad: Disefio de diferentes escenarios econémi-
co modificando las variables clave que pueden afectar la Sociedad (tipos de interés, precio de
las acciones, % de ocupacion de las inversiones inmobiliarias, etc.). Identificacion de aquellas
variables interdependientes y su nivel de vinculacion.

- Marco temporal en el que se esté haciendo la evaluacién: Se tendra en cuenta el horizonte tem-
poral del analisis y sus posibles desviaciones.

(ii) Riesgo de crédito

Se define como el riesgo de pérdida financiera al que se enfrenta la Sociedad si un cliente o contra-
parte no cumple con sus obligaciones contractuales.

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. La Sociedad tiene politi-
cas para limitar el volumen de riesgo con los clientes y la exposicion al riesgo en la recuperacion de
créditos se administra como parte de las actividades normales.

La Sociedad cuenta con procedimientos formales para la deteccién del deterioro de créditos comer-
ciales. Mediante estos procedimientos y el andlisis individual por areas de negocio, se identifican re-
trasos en los pagos y se establecen los métodos a seguir para estimar la pérdida por deterioro.

La exposicién maxima al riesgo de crédito para los créditos y otras partidas a cobrar a la fecha de
balance, es como sigue:

Miles de euros Nota 2015 2014
Créditos a empresas de Grupo y asociadas 8b 236.745

Depdsitos y Garantias 9 1.909 34.178
Otros activos financieros 9 12.019 297
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10 2974 1.870
Efectivo y equivalentes de efectivo 17.482 17.467

TOTAL 271.129 53.812




A continuacion se detalla la exposicion de la Sociedad a los deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar al 31 de diciembre de 2015y de 2014.

La politica de la Sociedad de deterioro de deudores comerciales establece que aquel deudor con
deuda superior a 90 dias debe ser provisionado al 100% de su deuda total pendiente menos las ga-
rantias y fianzas que se tengan de ese deudor. A 31 de diciembre de 2015 los deudores comercia-
les presentan un deterioro de 499 miles de euros (524 miles de euros a 31 de diciembre de 2014).

Menos de 3 Mas de 3 meses y Mas de 6 meses y
No vencidos meses  menos de 6 meses menos de 1 afio Total
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 291 2210 351 122 2974
TOTAL ACTIVOS 291 2.210 351 122 2.974
Menos de 3 Mas de 3 meses 'y Mas de 6 meses y
No vencidos meses  menos de 6 meses menos de 1 aiio Total
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 399 636 135 700 1.870
TOTAL ACTIVOS 399 636 135 700 1.870

En el cuadro siguiente se muestra el detalle de los saldos deteriorados por regién geogréfica repre-
sentativa de la actividad de la Sociedad a 31 de diciembre de 2075y de 2014.

Miles de euros 2015 2014
Pais Vasco 239 341
Castillay Ledn 133 99
Catalufia 89 64
Castilla-La Mancha 38 20
TOTAL 499 524

Efectivo y equivalentes de efectivo

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad mantiene efectivo y equivalentes de efectivo por 17.482
miles de euros que representan su maxima exposicion al riesgo por estos activos (17.467 miles de
euros al 31 de diciembre del 2014).

El efectivo y equivalentes de efectivo son mantenidos con bancos e instituciones financieras.

(iii) Riesgo de liquidez

Se define como el riesgo de que la Sociedad tenga dificultades para cumplir con sus obligaciones
asociadas a sus pasivos financieros que son liquidados mediante la entrega de efectivo o de otros
activos financieros.

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento

de suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones nor-
males como de tensidn, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la reputacion de la Sociedad.



A continuacion se detalla la exposicion de la Sociedad al riesgo de liquidez al 31 de diciembre de
2015y de 2014. Las tablas adjuntas reflejan el andlisis de los pasivos financieros por fechas con-
tractuales de vencimientos remanentes.

2015 Menosde Dela3 De3meses Masde
Miles de euros 1 mes meses a1 ano 1afio Indefinido Total
Pasivos financieros por - - - 138233 - 141737

emision de bonos

Pasivos financieros con 3.504 - - 19.839 - 24.958
entidades de crédito

Otros pasivos no corrientes — 5119 - 2.651 - 3.007 5.658
fianzas y garantias

Acreedores comerciales y otras 3.602 738 - - - 4.340
cuentas a pagar

TOTAL 3.602 9.361 2.651 158.072 3.007 176.693
2014 Menos de Dela3

Miles de euros 1 mes meses Indefinido Total
Otros pasivos no corrientes - fianzas - - 3.603 3.603
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 403 2137 - 2.540
TOTAL 403 2.137 3.603 6.143

(iv) Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no mantenia depdsitos a corto plazo a interés fijjo. A 31 de
diciembre de 2074 la Sociedad mantenia activos financieros a corto plazo a interés fijo (Depdsitos)
para rentabilizar el excedente de efectivo no invertido en inversiones inmobiliarias. Los activos
financieros a interés fijo son en su mayoria independientes respecto de las variaciones en los tipos
de interés de mercado.

A cierre de ejercicio, los ingresos y los flujos de efectivo de las actividades de explotacion de la Socie-
dad son en su mayoria independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés de mercado.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no mantiene préstamos o créditos recibidos por parte del
grupo, vinculados, o asociados.

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad mantiene un préstamo recibido de la entidad Banco San-
tander por un importe nominal de 25.000 miles de euros (ver nota 12). Asi mismo la Sociedad
mantiene un pasivo financiero por bonos simples emitidos por un importe nominal de 140.000
miles de euros a tipo fijo (ver nota 12).

(v) Riesgo fiscal

Tal y como se menciona en la Nota 1, la Sociedad se acogio al régimen fiscal especial de la Socie-
dades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Segun lo estableci-
do en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012, de
27 de diciembre las SOCIMI, las sociedades que han optado por dicho régimen estan obligadas a
distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercan-
tiles que correspondan, el beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su distribucién
dentro de los seis meses siguientes a la conclusion de cada ejercicio y pagarse dentro del mes
siguiente a la fecha del acuerdo de distribucién (Nota 4e).

En el caso que la Junta de Accionistas no aprobase la distribucién de dividendos propuesta por el
Consejo de Administracion, que ha sido calculada siguiendo los requisitos expuestos en la citada
ley, no estaria cumpliendo con la misma, y por tanto debera tributar bajo el régimen fiscal general
y no el aplicable alas SOCIMIs.



a Inversiones en instrumentos de patrimonio

El detalle de las inversiones en instrumentos de patrimonio de empresas del grupo y asociadas al
31 de diciembre de 2015y 2014 es como sigue:

2015 Miles de euros Aportaciones Saldo
Sociedad Saldo inicial Adiciones voluntarias Traspasos  Devoluciones final
Coste

LE Logistic Alovera Iy I, S.A.U. 45.209 1.400 (2.300) 44.309
LE Retail Hiper Albacenter, S.L.U. 12.060 100 (500) 11.660
LE Offices Egeo, S.A.U. 35.260 2.800 (8.500) 34.560
LE Retail Alisal, S.A.U. 10.560 150 (1.300) 9.410
LE Offices Eloy Gonzalo 27, S.A.U. 13.003 50 (500) 12.553
LE Retail As Termas, S.L.U. 4 - 69.400 (38.065) 31.339
LE Offices Joan Mir¢, S.L.U. 4 20.000 (9.490) 10.514
LE Logistic Alovera lll y IV, S.L.U. 4 10.490 10.494
LE Logistic Almussafes, S.L.U. 4 8.530 8.5634
LE Retail Hiper Ondara, S.L.U. 4 7.250 7.254
LE Retail Sagunto, S.L.U. 4 3.617 3.621
LE Retail Megapark, S.L.U. 2.532 1.950 4.482
LE Retail Galaria, S.L.U. 4 8.640 (4.77) 4.473
LE Retail El Rosal, S.L.U. 4.054 4.766 (1.100) 7.720
Lar Espafia Shopping Centres VIII, S.L.U. 3 3
Lar Espafia Parque de Medianas IIl, S.L.U. 3 3
Lar Espafa Offices VI, S.L.U. 3 3
Lar Espafia Inversion Logistica IV, S.L.U. 3 3
LE Retail Villaverde, S.L.U. 150 9.231 (4.433) 4,948
LE Offices Arturo Soria, S.L.U. 24.337 (12.000) 12.337
TOTAL 116.096 6.622 139.293 33.568 (77.359) 218.220




2015 Miles de euros Aportaciones  Capitalizacion Saldo
Sociedad Saldo inicial Adiciones voluntarias de créditos  Devoluciones final
Coste
Puerta Maritima Ondara, S.L. 18.425 2.264 20.689
Lavernia Investments, S.L. 4 10.200 10.204
Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. 1.707 3.750 6.153 11.670
18.429 1.707 6.014 16.353 42.503
Deterioro de valor
Lavernia Investments, S.L. (456) (456)
TOTAL 134.525 7.873 145.307 49.921 (77.359) 260.267
2014 Valor Aportaciones Total
Miles de euros adquisicion voluntarias Participaciones
Participaciones Empresas del Grupo
LAR ESPANA INVERSION LOGISTICA, S.A. 60 45.149 45.209
LAR ESPANA SHOPPING CENTRES, S.A. 60 12.000 12.060
LAR ESPANA OFFICES, S.A. 60 35.200 35.260
LAR ESPANA PARQUE DE MEDIANAS, S.A. 60 10.500 10.560
RIVERTON GESTION, S.L.U. 3 13.000 13.003
GLOBAL NOCTUA, S.L. 4 - 4
247 115.849 116.096
Participaciones Empresas Asociadas
PUERTA MARITIMA ONDARA, S.L. 17.543 882 18.425
LAVERNIA INVESTMENTS, S.L. 4 - 4
17.547 882 18.429
TOTAL 17.794 116.731 134.525

LE Logistic Aloveraly II, S.A.U. (anteriormente denominada Lar Espafia Inversion Logistica, S.A.U.),
sociedad espafiola constituida el 23 de julio de 2014 con un capital social de 60 miles de euros
compuesto por 30.000 acciones de un valor nominal de 2 euros cada una. La actividad principal de
la Sociedad es el alquiler de bienes inmuebles (naves logisticas) por cuenta propia. Entidad depen-
diente del Grupo cuyo capital es 100% de Lar Espafa Real Estate SOCIMI, S.A. A lo largo del ejerci-
cio 2014, la Sociedad ha realizado aportaciones voluntarias a LE Logistic Alovera |y II, S.A.U. por
importe de 45.149 miles de euros para la adquisicion de las naves logisticas Alovera | 'y Alovera Il

En el ejercicio 2015 se han aprobado aportaciones por importe de 1.400 miles de euros y
devoluciones por importe de 2.300 miles de euros.



Con fecha 4 de noviembre, la Sociedad constituye la filial LE Retail Hiper Albacenter, S.A.U. (ante-
riormente denominada Lar Espafia Shopping Centres, S.A.U.), sociedad espafiola de la que posee
el 100% de las acciones con un capital social de 60 miles de euros dividido en 30.000 acciones
nominativas de un valor nominal de 2 euros cada una. En el mes de diciembre de 2014, la Sociedad
realiza dos aportaciones voluntarias a LE Retail Hiper Albacenter, S.A.U. por un importe total de
12.000 miles de euros para, entre otros, realizar la adquisicién del Hipermercado y dos locales co-
merciales colindantes sito en Centro Comercial Albacenter. En el ejercicio 2015 se han aprobado
aportaciones porimporte de 100 miles de euros y devoluciones por importe de 500 miles de euros.

Con fecha 4 de noviembre, la Sociedad constituye la filial LE Retail Offices Egeo, S.A.U. (anterior-
mente denominada Lar Espafia Offices, S.A.U.), sociedad espafiola de la que posee el 100% de
las acciones con un capital social de 60 miles de euros dividido en 30.000 acciones nominativas
de un valor nominal de 2 euros cada una. Con fecha 16 de diciembre de 2014, la Sociedad realiza
una aportacién voluntaria a LE Retail Offices Egeo, S.A.U. por un importe de 35.200 miles de euros
para, entre otros, realizar la adquisicion del Edificio de oficinas Egeo (Madrid). En el gjercicio 2015
se han aprobado aportaciones por importe de 2.800 miles de euros y devoluciones por importe de
3.500 miles de euros.

Con fecha 4 de noviembre, la Sociedad constituye la filial LE Retail Alisal, S.A.U. (anteriormente
denominada Lar Espafia Parque de Medianas, S.A.U.), sociedad espafiola de la que posee el
100% de las acciones con un capital social de 60 miles de euros dividido en 30.000 acciones
nominativas de un valor nominal de 2 euros cada una. Con fecha 16 de diciembre de 2014, la
Sociedad realiza una aportacion voluntaria a LE Retail Alisal, S.A.U. por un importe de 10.500 miles
de euros para, entre otros, realizar la adquisicion de Nuevo Alisal (dos medianas comerciales sitas
en Santander). En el ejercicio 2015 se han aprobado aportaciones por importe de 150 miles de
euros y devoluciones por importe de 1.300 miles de euros.

Con fecha 18 de diciembre de 2014, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la socie-
dad LE Offices Eloy Gonzalo 27, S.A.U. (anteriormente denominada Riverton Gestién, S.A.U.), socie-
dad espafola constituida el 17 de noviembre de 2014 con un capital social de 3 miles de euros com-
puesto por 3.000 participaciones de un euro de valor nominal cada una. Con fecha 23 de diciembre
de 2074, la Sociedad realiza una aportacién voluntaria a LE Offices Eloy Gonzalo 27, S.A.U. por un
importe de 13.000 miles de euros para, entre otros, realizar la adquisicién del edificio de oficinas de
la calle Eloy Gonzalo de Madrid. En el ejercicio 2015 se han aprobado aportaciones por importe de 50
miles de euros y devoluciones por importe de 500 miles de euros.

Con fecha 18 de diciembre de 2014, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la
sociedad LE Retail As Termas, S.L.U. (anteriormente denominada Global Noctua, S.L.U.), sociedad
espafola constituida el 13 de noviembre de 2014 con un capital social de 4 miles de euros com-
puesto por 3.600 participaciones de un euro de valor nominal cada una. En el ejercicio 2015 se
han aprobado aportaciones por importe de 69.400 miles de euros y devoluciones por importe de
38.065 miles de euros.

Con fecha 4 de marzo de 2015, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la sociedad
LE Offices Joan Miro 21, S.L.U. (anteriormente denominada Global Meiji, S.L.U.), sociedad espafio-
la constituida el 11 de febrero de 2015 con un capital social de 3.600 participaciones de 1 euro de
valor nominal cada una. Con fecha 11 de junio de 2015, la sociedad realiza una aportacién volunta-
ria a LE Offices Joan Miro 21, S.L.U. por importe de 20.000 miles de euros para entre otros, realizar
la compra del edificio de oficinas Joan Miro. Con fecha 30 de diciembre LE Offices Joan Miro 21,
S.L.U. realiza una devolucién de la aportacion voluntaria por importe de 9.490 miles de euros.

Con fecha 10 de octubre de 2014, la Sociedad formalizé con Cecosa Hipermercados, S.A. un acuer-
do de adquisicion de participaciones representativas del 58,78% del capital social de la sociedad
Puerta Maritima Ondara, S.L., propietaria del centro comercial “Portal de la Marina” en Ondara (Ali-
cante). La adquisicion se llevéd a cabo por un importe total de 17.543 miles de euros, que fueron
integramente desembolsados con fondos propios de la Sociedad. El porcentaje restante de las par-
ticipaciones de Puerta Maritima Ondara, S.L. es titularidad de una filial del Grupo Lar Inversiones
Inmobiliarias, S.A., gestora de la Sociedad. Durante 2014, los socios acordaron realizar una aporta-



cién voluntaria total por valor de 1.500 miles de euros a la compafifa para poder afrontar los com-
promisos de pago asumidos por ésta hasta el cierre del ejercicio 2014, de los que corresponden
a Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A 882 miles de euros. En el gjercicio 2015 se han aprobado
aportaciones por importe de 1.382 miles de euros.

Adicionalmente, con fecha 18 de diciembre de 2015, la Junta General Extraordinaria de Accionis-
tas ha aprobado la compra del 41,22% restante de la Sociedad Puerta Maritima Ondara, S.L. a la
Sociedad Gestora, Grupo Lar Espafia Inversiones Inmobiliarias, S.A., que se llevara a cabo en el
primer trimestre del 2016.

Con fecha 17 de diciembre de 2014, la Sociedad adquiere el 50% de las participaciones de la so-
ciedad Lavernia Investments, S.L. sociedad espafiola constituida el 15 de noviembre de 2013 con
un capital social total de 8 miles de euros compuesto por 3.000 participaciones de 2,586 euro de
valor nominal cada una.

Con fecha 30 de enero de 2015 la Sociedad adquirié el 50% del capital social de la sociedad Inmo-
biliaria Juan Bravo 3, S.L. por un importe de 1.707 miles de euros. El objeto social de esta sociedad
asociada es el desarrollo y promocién inmobiliaria. En el ejercicio 2015 se han aprobado aportacio-
nes por importe de 3.750 miles de euros.

Con fecha 4 de marzo de 2015, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la sociedad
LE Logistic Alovera Ill'y IV, S.L.U. (anteriormente denominada Global Tannenberg, S.L.U.), sociedad
espafiola constituida el 3 de febrero de 2015 con un capital social de 3.600 participaciones de 1
euro de valor nominal cada una. Con fecha 30 de abril de 2015, la Sociedad realiza una aportacién
voluntaria a LE Logistic Alovera Ill y IV, S.L.U. por importe de 10.490 miles de euros para entre
otros, realizar la compra de las naves Alovera Ill (C2) y Alovera IV (C5-C6).

Con fecha 4 de marzo de 2015, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la sociedad
LE Logistic Almussafes, S.L.U. (anteriormente denominada Global Zohar, S.L.U.), sociedad espafio-
la constituida el 3 de febrero de 2015 con un capital social de 3.600 participaciones de 1 euro de
valor nominal cada una. Con fecha 30 de abril de 2015, la Sociedad realiza una aportacién volunta-
ria LE Logistic Almussafes, S.L.U. por importe de 8.530 miles de euros para entre otros, realizar la
compra de la nave de Almufasses.

Con fecha 4 de marzo de 2015, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la sociedad
LE Retail Hiper Ondara, S.L.U. (anteriormente denominada Global Brisulia, S.L.U.), sociedad espa-
fiola constituida el 11 de febrero de 2015 con un capital social de 3.600 participaciones de 1 euro
de valor nominal cada una. Con fecha 9 de junio de 2015, la Sociedad realiza una aportacion volun-
taria a LE Retail Hiper Ondara, S.L.U. por importe de 7.250 miles de euros para entre otros, realizar
la compra del hipermercado sito en el centro comercial “Portal de la Marina”.

Con fecha 29 de mayo de 2015, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la sociedad
LE Retail Sagunto, S.L.U. (anteriormente denominada Global Regimonte, S.L.U.), sociedad espafio-
la constituida el 26 de marzo de 2015 con un capital social de 3.600 participaciones de 1 euro de
valor nominal cada una. Con fecha 9 de junio de 2015, la Sociedad realiza una aportacién volun-
taria a LE Retail Sagunto, S.L.U. por importe de 1.300 miles de euros para realizar la compra del
terreno sobre el que se va a edificar la promocion que se va a llevar a cabo, un centro comercial. En
el ejercicio 2015 se han aprobado aportaciones adicionales por importe de 2.317 miles de euros.

Con fecha 29 de mayo de 2015, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la sociedad
LE Retail Megapark, S.L.U. (anteriormente denominada Global Morello, S.L.U.), sociedad espafiola
constituida el 26 de marzo de 2015 con un capital social de 3.600 participaciones de 1 euro de va-
lor nominal cada una. Con fecha 28 de julio de 2015, la Sociedad realiza una aportacion voluntaria
a LE Retail Megapark, S.L.U. por importe de 1.950 miles de euros para entre otros, realizar la com-
pra de la gasolinera sito en el centro comercial “As Termas”. Con fecha 12 de noviembre de 2015, el
socio Unico de “LE Retail Megapark, S.L." (antes denominada “Global Morello, S.L."), también socio
unico de Elisandra Spain VIII, S.L., aprobé el acuerdo de fusién entre ambas compaiiias, siendo



Elisandra Spain VIII, S.L. absorbida por LE Retail Megapark, S.L. La fecha de retroaccién contable
fue el 16 de octubre de 2015.

Previamente a la operacion de fusion, con fecha 16 de octubre de 2015, la Sociedad adquiere el
100% de las participaciones de LE Retail Megapark, S.L.U. (anteriormente denominada Elisandra
Spain VI, S.L.U.) sociedad espafiola constituida el 9 de junio de 2015 con un capital social de
3.000 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una. La adquisicion se llevé a cabo por un
importe total de 3.149 miles de euros que fueron integramente desembolsados con fondos pro-
pios de la Sociedad. Adicionalmente, se ha repartido un dividendo en el ejercicio 2015 con cargo a
resultados previos a la adquisicion de la sociedad por importe de 621 miles de euros.

Con fecha 20 de julio de 2015, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la socie-
dad LE Retail Galaria, S.L.U. (anteriormente denominada Global Misner, S.L.U.) sociedad espafiola
constituida el 9 de junio de 2015 con un capital social de 3.600 participaciones de 1 euro de valor
nominal cada una. Con fecha 28 de julio de 2015, la Sociedad realiza una aportacion voluntaria a
LE Retail Galaria, S.L.U. por importe de 8.640 miles de euros para entre otros, realizar la compra del
Parque Galaria (tres medianas comerciales). Adicionalmente, con fecha 14 de diciembre del 2015,
se ha aprobado la devolucion de un importe de 4.171 miles de euros.

Con fecha 7 de julio de 2015, la Sociedad adquiere el 100% de las participaciones de la sociedad El
Rosal Retail, S.L.U., sociedad espafiola constituida el 15 de octubre de 2010 con un capital social
de 3.015 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una. La adquisicion se llevé a cabo por
un importe total de 4.054 miles de euros que fueron integramente desembolsados con fondos
propios de la Sociedad. Adicionalmente, en el ejercicio 2015 se han aprobado aportaciones por
importe de 4.766 miles de euros y devoluciones por importe de 1.100 miles de euros.

Con fecha 4 de agosto de 2015, la Sociedad ha constituido las filiales Lar Espafia Parque de Me-
dianas Ill, S.L.U., Lar Espafia Shopping Centres VIII, S.L.U,, filial Lar Espafa Offices VI, S.L.U. y Lar
Espafia Inversion Logistica IV, S.L.U., todas ellas sociedades espafiolas de la que posee el 100% de
las acciones con un capital social de 3 miles de euros dividido en 3.000 participaciones de un valor
nominal de un euro cada una.

Con fecha 21 de septiembre del 2015, la Sociedad constituye la sociedad Lar Espafia Parque de
Medianas Villaverde, S.L.U., con un capital social de 3 miles de euros y una prima de creacion por
participacion de 3 miles de euros, lo que resulta en una prima de asuncion total de 9.228 miles de
euros, mediante aportacion no dineraria. La Sociedad ha aportado el centro comercial Villaverde,
que a fecha de la operacién tenia un valor en libros de 9.231 miles de euros (véase nota 5). Adicio-
nalmente en el ejercicio 2015 se han aprobado aportaciones por importe de 150 miles de euros y
devoluciones de prima de asuncién por importe de 4.433 miles de euros.

Con fecha 21 de septiembre del 2015, la Sociedad constituye la sociedad Lar Espafia Offices Ar-
turo Soria, S.L.U., con un capital social de 3 miles de euros y una prima de creacion por participa-
cion de 8 miles de euros, lo que resulta en una prima de creacion total de 24.334 miles de euros,
mediante aportacién no dineraria. La Sociedad ha aportado el edificio de oficinas Arturo Soria, que
a fecha de la operacion tenia un valor en libros de 24.337 miles de euros (véase nota 5). Adicional-
mente en el ejercicio 2015 se han aprobado devoluciones de prima de asuncién por importe de
12.000 miles de euros.

Corto Plazo Largo Plazo
Créditos con empresas del grupo y asociadas 25.319 211.426
Otros activos financieros 12.013

Total Activos financieros con empresas asociadas 37.332 211.426




A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tenia formalizado los siguientes créditos con empresa del
grupo y asociadas:

Intereses Total del Préstamo

2015 Miles de euros Fecha Principal del devengados a 31 dediciembre No

Sociedad concesion préstamo capitalizados de 2015 Corriente  corriente

Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. (a) 29/05/2015 40.000 1.774 4774 25.000 16.774

Lavernia Investments, S.L.(b) 10/07/2015 100 2 102 102

LE Retail El Rosal, S.L.U.(c) 07/07/2015 28.335 217 28.5562 217 28.335

LE Retail Megapark, S.L.U.(d) 16/10/2015 166.317 166.317 166.317
234.752 1.993 236.745 25.319 211.426

(a) Tal y como se indica en la nota 8a, con fecha 30 de enero de 2015 la Sociedad adquirié el 50%
del capital social de Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. Asimismo, en dicha fecha, la Sociedad y el
otro socio adquirieron por un importe de 80.000 miles de euros un préstamo hipotecario, que se
encontraba vencido, concedido por una entidad financiera a Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. y cuyo
valor nominal ascendia a 122.605 miles de euros, aproximadamente.

Posteriormente, con fecha 29 de mayo de 2015, Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. acordd con
Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. convertir el crédito que mantenian en un préstamo participativo,
en los términos del articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996 de 7 de junio. Segun lo acordado en
contrato, con fecha 30 de junio de 2016 Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. abonard a Lar Espafia Real
Estate SOCIMI, S.A la cantidad de 25.000 miles de euros en concepto de primera amortizacién del
principal.

El vencimiento del crédito concedido a Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L., es como sigue:

Sociedad Miles de euros Tipo de interés 2016 2017 2018 Descuento Total

Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. (a) 5,5% + 25.000 41.500 5197 (19.529) 4774
variable

25.000 41.500 5.197 (19.529) 41.774

En la columna de “Descuento” se incluye el descuento correspondiente a la adquisicién del
préstamo hipotecario de Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L., por importe de 80.000 miles de euros,
cuyo nominal asciende a 122.605 miles de euros. La Sociedad reconoce un ingreso de forma lineal
en la vida del préstamo.

Tal y como establece este préstamo participativo los intereses devengados y no pagados se
capitalizardn con caracter trimestral y pasaran a formar parte del principal del préstamo. Este
incremento en el principal devengara intereses al tipo fijado en el contrato. Al 31 de diciembre de
2015 el importe de los intereses devengados y capitalizados desde la fecha en la que el préstamo
fue otorgado ascienden a 1.774 miles de euros.
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(b) EI 10 de julio de 2015 Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. otorgd un préstamo por importe de
100 miles de euros a la compafifa Lavernia Investments, S.L. El préstamo devenga intereses a un
tipo del 4%, calculado trimestralmente. El préstamo tiene fecha de vencimiento final el 9 de julio
de 2016.

Tal y como establece este préstamo, los intereses devengados y no pagados se capitalizaran
con caréacter trimestral y pasaran a formar parte del principal del préstamo. Este incremento en
el principal devengara intereses al tipo fijado en el contrato. Al 31 de diciembre de 2015 el importe
de los intereses devengados y capitalizados desde la fecha en la que el préstamo fue otorgado
ascienden a 2 miles de euros.

Asimismo, en enero de 2015 la Sociedad concedié a Lavernia Investments, S.L. unos préstamos
por importe de 10 millones de euros y 100 miles de euros, respectivamente, que con fecha 25 de
junio de 2015, fueron capitalizados.

(c) EI 7 dejulio de 2015 Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. adquirié el 100% de las participaciones
de la sociedad LE Retail El Rosal, S.L. a la sociedad DHRE Il Netherlands Il B.V. Junto con la
trasmision de las participaciones, Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. se subrogé al préstamo
que LE Retail el Rosal, S.L.U. habia recibido de su anterior socio Unico por importe de 28.335 miles
de euros. El préstamo devenga intereses a un tipo del 3%, calculado trimestralmente. El préstamo
tiene fecha de vencimiento el 7 de julio de 2020.

(d) Con fecha 16 de octubre de 2015, Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. adquirié el 100% de las
participaciones de la sociedad Elisandra Spain VIII, S.L.U. de la sociedad de nacionalidad holandesa
OCM Gaudi Master Holdco B.V. En el momento de la compraventa, junto con la transmision de
las participaciones, Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. se subrogé al préstamo que el antiguo
socio Unico de la sociedad Elisandra Spain VIII, S.L.U. le habia concedido por importe de 166.317
miles de euros. El préstamo devengara intereses a un tipo del 3%, calculado trimestralmente. El
préstamo tiene fecha de vencimiento final el 3 de junio de 2022.

Al 31 de diciembre del 2014, la Sociedad no tenia créditos con empresas del grupo y asociadas.



Clasificacion de los activos financieros por categorias.

La clasificacion de los activos financieros que mantiene la Sociedad a 31 de diciembre de 2015y
de 2014 por categorias es la siguiente:

Valor contable 2015
Miles de euros No corriente Corriente

Préstamos y partidas a cobrar -

Activos financieros con empresas del grupo y asociadas 211.426 25.319
Depésitos y fianzas 1.909 -
Otros activos financieros - 12.019

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - -

- Clientes por ventas y prestacion de servicios - 577
- Otros créditos con Administraciones Publicas - 2.397
TOTAL ACTIVOS FINANCIEROS 213.335 40.312

Valor contable 2014
Miles de euros No corriente Corriente

Préstamos y partidas a cobrar - -

Depdsitos y flanzas 2.409 31.769

Otros activos financieros - 297

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - -

- Clientes por ventas y prestacion de servicios - 1.170
- Otros créditos con Administraciones Publicas - 700
Total 2.409 33.936
TOTAL ACTIVOS FINANCIEROS 2.409 33.936

Para los activos financieros registrados a coste o coste amortizado, el valor contable no difiere
significativamente del valor razonable.

A 31 de diciembre de 2015, la partida “Depdsitos y fianzas” recoge principalmente las fianzas y
depositos recibidos de los arrendatarios de los centros comerciales citados en la Nota 7 en sefial
de garantiay que la Sociedad ha depositado en los Organismos Publicos correspondientes (‘Dep6-
sitos y fianzas - no corriente”).

La partida “Otros activos financieros (corrientes)” recoge principalmente el dividendo a cuenta de

las empresas del grupo y asociadas, aprobado por sus respectivos administradores.



Clasificacion de los activos financieros por vencimientos

La clasificacion de los activos financieros en funcién de sus vencimientos es la siguiente a
diciembre de 2015y de 2014:

2015 Entre1y5 Mas de 5
Miles de euros Menos de 1 aiio afos afios Indeterminado Total

Activos financieros con
empresas del grupoy

asociadas 25.319 45.109 166.317 - 236.745
Depésitos y Fianzas - - 1.909 1.909
Otros activos financieros 12.019 - - - 12.019

Deudores comerciales y otras

cuentas a cobrar 2974 - - - 2974
TOTAL 40.312 45.109 166.317 1.909 253.647
2014

Miles de euros Menos de 1 aiio Indeterminado Total
Depésitos y Fianzas 31.769 2.409 34.178
Otros activos financieros 297 - 297
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 1.870 - 1.870
TOTAL 33.936 2.409 36.345

Pérdidas y ganancias netas por categorias de activos financieros

2015 Préstamos y

Miles de euros partidas a cobrar Total
Ingresos financieros 16.274 16.274
De participaciones en instrumento de patrimonio 11.990 11.990
- En empresas del grupo y asociadas 11.990 11.990
De valores negociables y otros instrumentos financieros 4.284 4.284
- De empresas del grupo y asociadas 3.771 3.771
- De terceros 513 513
Ganancias netas en pérdidas y ganancias 16.274 16.274

TOTAL 16.274 16.274




El importe de las pérdidas y ganancias netas se corresponde con los ingresos obtenidos por la
Sociedad en relacién a los créditos entregados a las Sociedades Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L,
Lavernia Investments, S.L., LE Retail El Rosal, S.L.U. y LE Retail Megapark, S.L.U. (nota 8), y a los
ingresos obtenidos por los depdsitos realizados en entidades financieras, que han ascendido a 3.771
miles de euros y 513 miles de euros, respectivamente (2.391 miles de euros en el gjercicio 2014).

Adicionalmente durante el ejercicio 2015 la Sociedad ha recibido dividendos por importe de 11.990
miles de euros. El detalle de los dividendos por sociedad es el siguiente:

Sociedad Miles de euros
LE Logistic Alovera | y Il, S.A.U. 3.564
LE Retail Hiper Albacenter, S.A.U. 700
LE Retail Alisal, S.A.U. 487
LE Offices Egeo, S.A.U. 1.552
LE Offices Eloy Gonzalo 27, S.A.U. 477
LE Retail As Termas, S.L.U. 1.366
LE Logistic Alovera lll y IV, S.L.U. 342
LE Offices Joan Miré 21, S.L.U. 419
LE Retail Hiper Ondara, S.L.U. 161
LE Logistic Aimussafes, S.L.U. 278
LE Retail Megapark, S.L.U. (*) 616
LE Retail Galaria, S.L.U. 193
LE Offices Arturo Soria, S.L.U. 175
LE Retail Villaverde, S.L.U. 121
Puerta Maritima Ondara, S.L. 1.639
TOTAL 11.990

(*) El dividendo recibido de LE Retail Megapark, S.L.U. ha sido por un importe total de 1.237 miles
de euros, de los cuales 621 miles de euros se han registrado como menor participacion en la So-
ciedad al considerarse resultados generados con anterioridad a su compra.



El detalle de préstamos y otras cuentas a cobrar que la Sociedad mantiene a 31 de diciembre de
2015y de 2014 es como sigue:

2015

Miles de euros No corriente Corriente
Cuentas a cobrar por arrendamientos operativos - 1.076
Otros créditos con Administraciones Publicas (nota 16) - 2.397
Menos correcciones valorativas por incobrabilidad - (499)
TOTAL - 2.974
2014

Miles de euros No corriente Corriente
Cuentas a cobrar por arrendamientos operativos - 1.694
Otros créditos con Administraciones Publicas - 700
Menos correcciones valorativas por incobrabilidad - (524)
TOTAL - 1.870

Deterioro de valor

El movimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor e incobrabilidad de las deudas
que los arrendatarios mantienen con la Sociedad durante el ejercicio 2015y 2014 son como sigue:

2015

Miles de euros

Saldo a 31 de diciembre 2014 524
Dotaciones por deterioro de valor 35
Cancelaciones deterioro de valor (60)

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE 2015 499




2014 Miles de euros

Saldo al 17 de enero -

Altas por deterioro de valor 362
Dotaciones por deterioro de valor 217
Cancelaciones deterioro de valor (55)
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE 524

Adicionalmente la Sociedad ha registrado pérdidas por créditos incobrables por importe de 99
miles de euros durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.

La composicién y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el
patrimonio neto.

Capital

Al 31 de diciembre de 2015 el capital social de Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. asciende a
119.996 miles de euros (80.060 miles de euros a 31 de diciembre de 2014) y estd representado por
59.997.756 acciones nominativas (40.030.000 acciones nominativas a 31 de diciembre de 2014),
representadas por medio de anotaciones en cuenta, de 2 euros de valor nominal cada una de ellas,
totalmente suscritas y desembolsadas, otorgando a sus titulares los mismos derechos.

Con fecha 15 de julio de 2015, el Consejo de Administracién de la Sociedad haciendo uso de la
autorizacion de la Junta General de Accionistas de 28 de abril de 2015 acordé ampliar el capital
social de la Sociedad y poner en circulacién 19.967.756 nuevas acciones ordinarias, emitidas por
su valor nominal de 2 euros més una prima de emisién de 4,76 euros por accién, de lo que resulta
un tipo de emisién de 6,76 euros por cada accién nueva. Dicha ampliacion de capital, se llevé a
cabo el 7 de agosto de 2015. Por tanto el importe efectivo total del aumento de capital social
asciende a 134.983 miles de euros.

La totalidad de las acciones de la Sociedad Lar Espafna Real Estate SOCIMI, S.A. estan admitidas
a cotizacién oficial en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia. No existen
restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas.

El valor de cotizacion al 31 de diciembre del 2015 es de 9,46.

Los principales socios de la Sociedad a 31 de diciembre 2015y 2014 son los siguientes:

2015 (%) 2014 (%)
Franklin Templeton Institutional, LLC 151 16,9
PIMCO Bravo Il Fund, L.P. 12,5 12,5
Cohen & Steers, Inc 3 6,5
Ameriprise Financial Inc. 51
Otros accionistas con participacion inferior al 5% 51 64,1

TOTAL 100 100




Asimismo, la Sociedad en el ejercicio 2015 ha repartido dividendos a los accionistas por importe
de 1.331 miles de euros con cargo a los resultados del ejercicio 2014.

Prima de emisién

El texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, permite expresamente la utilizacién del
saldo de la prima de emision para ampliar capital y no establece restriccion especifica alguna en
cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Esta reserva es de libre disposicion siempre y cuando como consecuencia de su distribucion no se
sittien los fondos propios de la Sociedad por debajo de la cifra del capital social.

Al 31 de diciembre de 2015, tras la ampliacion de capital realizada con fecha 7 de agosto de 2015,

la prima de emision del Grupo asciende a 415.047 miles de euros (320.000 miles de euros a 31 de
diciembre de 2014).

Reservas

El movimiento de las reservas durante el ejercicio 2015y 2014 ha sido el siguiente:

2015 2014
Saldo inicial (9.425) -
Resultado del ejercicio 2014 333 -
Costes de ampliacion de capital (4.764) (9.427)
Resultado por autocartera 759 (4)
Pagos basados en acciones 5298 -
Saldo final (7.799) (9.425)

(i) Reserva legal

La reserva legal se dotara de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital,
que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se destina-
rd a ésta hasta que alcance, el 20 por 100 del capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan
otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no tiene dotada en su totalidad la reserva legal.

De acuerdo con la Ley 11/20089, por la que se regulan las sociedades andnimas cotizadas de inver-
sion en el mercado inmobiliario (SOCIMI), la reserva legal de las sociedades que hayan optado por
la aplicacion del régimen fiscal especial establecido en esta ley no podra exceder del 20 por ciento
del capital social. Los estatutos de estas sociedades no podrén establecer ninguna otra reserva de
cardcter indisponible distinta de la anterior.



(i) Otras Reservas

Esta reserva corresponde, principalmente, a los gastos relacionados con la constitucion y las
ampliaciones de capital via emisién de acciones realizadas con fecha 5 de marzo de 2014y 7 de agosto
de 2015, asi como los resultados no distribuidos. Adicionalmente, se incluye también el impacto en
reservas de los servicios recibidos que seran liquidados en acciones de la Sociedad (véase apartado
(e) de esta nota).

Acciones propias

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantiene acciones propias por un valor de 709 miles de
euros (4.838 miles de euros a 31 de diciembre de 2014). El movimiento habido durante el ejercicio
2015y 2014 ha sido el siguiente:

Nuimero de acciones Miles de euros
31 de diciembre de 2014 531.367 4.838
Altas 959.433 9.098
Bajas (1.416.550) (13.227)
31 DE DICIEMBRE DE 2015 74.250 709

Numero de acciones Miles de euros
17 de enero de 2014 - -
Altas 719.551 6.562
Bajas (188.184) (1.724)
31 DE DICIEMBRE DE 2014 531.367 4.838

Con fecha 5 de febrero de 2014, el Accionista Unico de la Sociedad autorizé al Consejo de Adminis-
tracién para la adquisicion de acciones de la Sociedad, hasta un maximo del 10% del capital social.
Dicha autorizacion, fue ratificada por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el
28 de abril de 2015.

El precio medio de venta de las acciones propias en el afio 2015 fue de 9,87 euros por accion (9,14
euros en 2014). El resultado al 31 de diciembre de 2015 ha ascendido a 759 miles de euros (4
miles de euros al 31 de diciembre de 2014) que ha sido registrado dentro del epigrafe “Otras reser-
vas” del balance de situacion.

Pagos basados en acciones

Con fecha 12 de febrero de 2014, la Sociedad firmé un Contrato de Gestién de Inversiones (In-
vestment Management Agreement) con Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A. (en adelante “el
gestor”) por el que se acordd la prestacion de servicios por parte de éste Ultima, que incluyen entre
otros la adquisicion y gestion de activos inmobiliarios en nombre de la Sociedad y de su Grupo su
gestion financiera. Por dichos servicios el gestor devengara unos honorarios fijos basados en un
porcentaje del valor razonable (EPRA NAV) de las inversiones realizadas. El importe devengado
por el honorario fijo ha ascendido al 31 de diciembre de 2015 a 3.883 miles de euros (2.083 miles
de euros en 2014).



Adicionalmente, conforme a la cladusula 7.2 del Contrato de Gestion de Inversiones, Grupo Lar In-
versiones Inmobiliarias, S.A. tendra derecho a una retribucion variable anual (“Performance fee") y
que retribuye al gestor en funcién de la rentabilidad obtenida por los accionistas de la Sociedad.

En este sentido, la rentabilidad anual de los accionistas se define en el contrato como la suma de
la variacion del EPRA NAV del grupo durante el ejercicio menos los fondos netos obtenidos por
la emision de acciones durante el ejercicio, mas los dividendos distribuidos durante el referido
ejercicio.

Conforme al contrato, en el caso de que se supere los siguientes umbrales:

- Retorno anual total para los accionistas superior al 10%, y

- Que la suma de (i) el EPRA NAV del grupo a 31 de diciembre de dicho ejercicio y (ii) la cifra total de
los dividendos que se hayan distribuido en ese ejercicio o en cualquier ejercicio anterior desde el
ultimo que dio derecho al abono del “Performance fee”, exceda:

(a) el EPRA NAV inicial (considerdndose como EPRA NAV inicial los fondos netos obtenidos por
la Sociedad como consecuencia de la oferta y admisién a negociacion de sus acciones), y

(b) el EPRA NAV a 31 de diciembre (con los ajustes que resulten de incluir los dividendos
pagados y excluir los fondos netos de cualquier emisiéon de acciones ordinarias realizada) del
ultimo ejercicio que dio derecho al “Performace fee”. Dicho exceso se denominara High Watermark
Outperformance y representa el exceso sobre el Ultimo EPRA NAV que dio derecho al “Perfomance
fee".

Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A. tendrad derecho a un honorario equivalente al 20% del
retorno del accionista cuando éste supere el 10%, y, adicionalmente, en caso de que el retorno
exceda del 12% y hasta el 22%, un 20% del exceso sobre el 12%.

Conforme a la cldusula 7.2.2 del contrato, Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A. debera
utilizar el importe devengado en concepto de “Performance fee” (una vez deducido el importe
correspondiente al impuesto sobre sociedades que le aplique) para suscribir acciones que emita la
Sociedad, 0 a opcién de la Sociedad, adquirir acciones propias de ésta.

Al 31 de diciembre de 2015, el retorno del accionista calculado por la Sociedad ha ascendido a un
porcentaje del 15,72%, habiéndose devengado un “Performace fee" por importe de 7.359 miles de
euros. El importe neto del impuesto sobre sociedades aplicable al perceptor (28%) que asciende
a 5.298 miles de euros ha sido registrado conforme a las normas de registro detalladas en la
nota 4i, con abono en reservas. El importe restante, que asciende a 2.061 miles de euros, ha sido
registrado como pasivo.

Los servicios recibidos del gestor se registran en la cuenta de otros gastos de explotacion. A 31 de
diciembre de 2015, la Sociedad mantiene una cuenta por pagar por este concepto que asciende a
2.379 miles de euros (771 miles de euros a 31 de diciembre de 2014).

Gestion del capital

La Sociedad se financia, fundamentalmente, con fondos propios y deuda financiera. En el caso de
nuevas inversiones la Sociedad ha acudido a los mercados crediticios para financiarse, mediante
la formalizacién de préstamos con garantia hipotecaria u otros mecanismos de financiacién. Adi-
cionalmente, en el gjercicio 2015 el Grupo ha realizado una emision de bonos.

Los objetivos de la Sociedad en la gestion del capital son salvaguardar la capacidad de continuar
como una empresa en funcionamiento, de modo que pueda seguir dando rendimientos a los ac-
cionistas y beneficiar a otros grupos de interés y mantener una estructura éptima de capital para
reducir el coste de capital.

Con el objeto de mantener y ajustar la estructura de capital, la Sociedad puede ajustar el importe
de los dividendos a pagar a los accionistas (siempre de los limites establecidos por el régimen
SOCIMI), puede devolver capital, emitir acciones o puede vender activos para reducir el endeuda-
miento.



Clasificacion de los pasivos financieros por categorias

La clasificacion de los pasivos financieros por categorias y clases a 31 de diciembre de 2015y de
2074 es como sigue:

Valor Contable 2015
Miles de euros No corriente Corriente

Débitos y partidas a pagar

Pasivos financieros por emision de bonos 138.233 3.504
Pasivos financieros con entidades de crédito 19.839 5119
Otros pasivos financieros con terceros 3.007 1.000
Otros pasivos financieros con grupo 1.651

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

- Acreedores y Proveedores - 4151
- Personal - 115
- Otras cuentas a pagar con la Administracién Publica - 74
TOTAL PASIVOS FINANCIEROS 161.079 15.614

Valor Contable 2014
Miles de euros No corriente Corriente

Débitos y partidas a pagar

Otros pasivos financieros 3.603 -

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

- Acreedores y Proveedores - 2.444
- Personal - 18
- Otras cuentas a pagar con la Administracién Publica - 78
TOTAL PASIVOS FINANCIEROS 3.603 2.540

Al 31 de diciembre del 2015y 2014, el valor contable de los pasivos financieros registrados a coste
amortizado no difiere significativamente del valor razonable.



Clasificacion de los pasivos financieros por vencimientos

El detalle por vencimientos de las partidas que forman parte del epigrafe “Otros pasivos financie-
ros a largo plazo" y “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” a 31 de diciembre de 2015y
de 2014 es el siguiente:

2020y
2016 2017 2018 2019 resto Indeterminado Total
Deudas por emision de bonos(a) 3.504 138.233 141.737
Deudas con entidades de crédito (a) 5119 2.500 17.339 24.958
Otros pasivos financieros — fianzas y 2.651 3.007 5.659
resto
Acreedores comerciales y otras cuentas 4.340 4.340
a pagar
TOTAL 15.614 2.500 17.339 138.233 3.007 176.693
(a) El efecto de valorar los pasivos financieros por bonos y deudas con entidades de crédito a
coste amortizado asciende a 1.767 miles de euros y 161 miles de euros, respectivamente.
2014
Miles de euros 2015 Indeterminado Total
Otros pasivos financieros — flanzas y resto - 3.603 3.603
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 2.540 - 2.540
TOTAL 2.540 3.603 6.143
b Pasivos financieros por deudas

(i) Caracteristicas principales de deudas por bonos

Con fecha 21 de enero de 2015 el Consejo de Administracion de la Sociedad aprobd la emision de
bonos simples hasta un importe maximo de 200 millones de euros de acuerdo con la autorizacion
del 5 de febrero de 2014 del Accionista Unico, en dicho momento, de la Sociedad.

En ese sentido, con fecha 19 de febrero de 2015, la Sociedad realizé una colocacién de bonos por
un importe total de 140 millones de euros, siendo el valor nominal de cada uno de ellos de 100
miles de euros. Las principales caracteristicas de la emision son las siguientes:

- Emisor: Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A.

- Garantias: Garantia sobre el patrimonio de la Sociedad e hipotecas inmobiliarias y prendas
ordinarias de primer rango hasta un importe maximo del 20% de la colocacién. Los activos hi-
potecados han sido: L'Anec Blau, Albacenter, Txingudi, Las Huertas, Albacenter Hipermercado,
Alovera y Marcelo Spinola. Adicionalmente se ha establecido prenda ordinaria sobre las accio-
nes de Lar Espafia Inversion Logistica, S.A.U., Lar Espafia Shopping Centres S.A.U. y Riverton
Gestion S.AU.



- Importe de la emision: 140.000 miles de euros.
- Valor nominal: 100 miles de euros.

- Vencimiento: 7 afios. En determinados supuestos cabe la amortizacién anticipada de este
instrumento.

- Tipo de interés: 2,9%.

- Naturaleza de la emision: Bonos simples.
Los gastos de emision asociados a dicha emision ascendieron a 1.995 miles de euros que se
encuentran registrados minorando la deuda. Durante el ejercicio 2015 se han imputado 228 miles
de euros de dichos gastos al epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio 2015. Los intereses devengados a 31 de diciembre de 2015 han ascendido a 3.504
miles de euros, estando pendientes de pago a dicha fecha.

Covenants

En relacion con los bonos, la emisién incluye por parte del Grupo el cumplir con determinados
ratios.

- El Ratio de Cobertura de Intereses igual o superior a 1,25, calculado como el cociente entre el
EBITDA neto de impuestos y los gastos financieros del periodo.

- El Ratio Préstamo-Valor igual o inferior al 65%, calculado como el cociente entre la deuda y el
valor del activo.

Adicionalmente el Grupo se ha comprometido a la constitucion de nuevas garantias en aquellos
casos en que el Ratio de Cobertura de Intereses se inferior a 1,75 y el Ratio Préstamo-Valor
superior al 60%.

En opinién de los Administradores los ratios se cumplen al 31 de diciembre de 2015, no siendo
necesarias garantias adicionales y estiman que se cumplirdn en 2016.

(ii) Caracteristicas principales de préstamos y deudas con entidades de crédito

Los términos y condiciones del préstamo son como siguen:

Coste amortizado e

Ao de Importe intereses pendientes de
Entidad Moneda  Tipo efectivo vencimiento concedido pago a 31.12.2015 Garantia
Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. Euro EURIBOR 30-ene-2018 25.000 24.958 (a)
3M +2,83%
margen

(*) Este préstamo cuenta con garantias hipotecarias sobre los inmuebles propiedad de las
empresas asociadas Lavernia Investments, S.L. e Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. (véase nota 5).
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Con fecha 30 de enero de 2015, Banco Santander otorgd un préstamo de 25 millones a Lar Espafia
Real Estate SOCIMI, S.A. con un plazo de vencimiento de 3 afios. Los intereses del préstamo se
devengany pagan trimestralmente a un tipo del Euribor a tres meses mas un diferencial del 2,83%.
Este préstamo tiene la finalidad de financiar el desarrollo inmobiliario de las empresas asociadas
Lavernia Investments, S.L. e Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L.

13 Otros pasivos financieros no corrientes

En el epigrafe de otros pasivos financieros no corrientes la Sociedad recoge 3.007 miles de euros
al 31 de diciembre de 2015, correspondientes a las flanzas y garantias entregadas a la Sociedad
por los diferentes arrendatarios de los locales de los activos inmobiliarios. Dicho importe supone,
como norma general dos meses de alquiler, y serédn devueltos a la finalizacion de los contratos.

14 Acreedores Comerciales y Otras Cuentas a Pagar

El detalle de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a 31 de diciembre de 2015y de 2014
es como sigue:

Miles de euros 2015 2014
Acreedores comerciales 1.635 1.578
Proveedores empresas vinculadas (nota 20) 2.516 866
Personal 115 18
Otras cuentas a pagar con la Administracién Publica (nota 19a) 74 78
TOTAL 4.340 2.540
15 Informacion sobre el periodo medio de pago a
proveedores

A continuacion se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley
15/2010, de 5 de julio (modificada a través de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de
3 de diciembre) preparada conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la in-
formacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de
pago a proveedores en operaciones comerciales.

De acuerdo con lo permitido en la Disposiciéon adicional Unica de la Resolucion anteriormente

mencionada, al ser éste el primer ejercicio de aplicacién de la misma, no se presenta informacion
comparativa.
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2015 Dias

Periodo medio de pago a proveedores 25
Ratio de operaciones pagadas 25
Ratio de operaciones pendientes de pago 41

Miles de euros

Total pagos realizados 21.376

Total pagos pendientes 712

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el célculo del periodo medio de pago a proveedores se
han tenido en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o
prestaciones de servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3
de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta
Resolucidn, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios,
incluidos en las partidas “ Proveedores a corto plazo, empresas vinculadas’, “Proveedores
empresas de grupoy asociadas”y "Acreedores varios” del pasivo corriente del balance de situacion.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de
los bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

El plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2014/15 segun la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en
las operaciones comerciales y conforme a las disposiciones transitorias establecidas en la Ley
15/2010, de 5 de julio, es de 60 dias hasta la publicacion de la Ley 11/2013 de 26 de julio y de
30 dias a partir de la publicacion de la mencionada Ley y hasta la actualidad (a menos que se
cumplan las condiciones establecidas en la misma, que permitirian elevar dicho plazo maximo de
pago hasta los 60 dias).



Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

El detalle de los saldos con Administraciones Publicas a 31 de diciembre de 2015y de 2014 es
como sigue:

Saldos Deudores

Miles de euros 2015 2014
Hacienda Publica deudora por IVA 1.532 241
Hacienda Publica, otras retenciones practicadas 865 459
TOTAL 2.397 700

Saldos Acreedores

Miles de euros 2015 2014
Hacienda Publica, acreedora por IVA 2
Hacienda Publica, acreedora por IRPF 70 72
Organismos de la Seguridad Social acreedores 4 4
TOTAL 74 78

Conciliacion del resultado contable y la base imponible

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, la base imponible fiscal se compone de los siguientes
conceptos:

Miles de euros 31.12.2015 31.12.2014
- Beneficio antes de impuestos de actividades continuadas 5.006 1.664
Diferencias permanentes (4.754) (9.158)
Diferencias temporales 566 366
- Base imponible (Pérdidas) (818) (7.128)

Cuota fiscal (0%) -

Gasto/ Ingreso por Impuesto de Sociedades -




La Sociedad se encuentra acogida al régimen fiscal SOCIMI desde el ejercicio 2014. Conforme a lo
establecido en el mismo, el tipo fiscal aplicable a la base imponible es 0%, motivo por el que no se
ha registrado gasto alguno por Impuesto sobre Sociedades.

A 31 de diciembre de 2015 y 2074, el epigrafe de diferencias permanentes se compone princi-
palmente de los gastos de emision y ampliacion de capital no imputados al Estado de Resultado
Consolidado por importe de 4.764 miles de euros en 2015 (9.419 miles de euros en 2014).

Activos y pasivos por impuesto diferido

La Sociedad no ha registrado activos por impuesto diferido por las diferencias temporarias al esti-
marse que la tasa aplicable es del 0%.

Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente li-
quidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afos. Al cierre del ejercicio 2015, la
Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos desde su constitucion (10 afios para las
bases imponibles pendientes de compensacién). Los Administradores de la Sociedad consideran
gue se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que,
aun en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacién normativa vigente por el tratamiento
fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no
afectarfan de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

Exigencias informativas derivadas de la condicién de SOCIMI, Ley 11/2009,

modificada con la Ley 16/2012.

Ejercicio 2015

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

b) Reservas de cada ejercicio en que ha resultado aplicable el régimen
fiscal especial establecido en dicha ley

Beneficios del 2015 propuestos a reservas: 501 miles de euros a reserva
legal y 6 miles de euros a reservas voluntaria

a. Beneficios procedentes de rentas sujetas al gravamen del tipo
general

b. Beneficios procedentes de rentas sujetas al gravamen del tipo del 19%

c. Beneficios procedentes de rentas sujetas al gravamen del tipo del 0%

Beneficios del 2015 propuestos a reservas: 501 miles de euros a reserva
legal y 6 miles de euros a reservas voluntaria

¢) Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada ejercicio en que
ha resultado aplicable el régimen fiscal establecido en esta Ley.

Distribucién de dividendos propuestos del 2015: 12.037 miles de euros

a. Dividendos procedentes de rentas sujetas al gravamen del tipo general

b. Dividendos procedentes de rentas sujetas al gravamen del tipo del
18% (2009) y 19% (2010 a 2012)

c. Dividendos procedentes de rentas sujetas al gravamen del tipo del 0%

Distribucion de dividendos propuestos del 2015: 12.037 miles de euros

d) Dividendos distribuidos con cargo a reservas.

a. Distribucion con cargo a reservas sujetas al gravamen del tipo general

b. Distribucion con cargo a reservas sujetas al gravamen del tipo del 19%
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c. Distribucion con cargo a reservas sujetas al gravamen del tipo del 0%

e) Fecha de acuerdo de distribucion de los dividendos a que se refieren las
letras c) y d) anteriores

Dividendos del 2015: Pendiente de JGA

f) Fecha de adquisicion de los inmuebles destinados al arrendamiento que
producen rentas acogidas a este régimen especial.

Centro Comercial Txingudi: 24 de marzo de 2014

Centro Comercial Las Huertas: 24 de marzo de 2014
Edificio de Oficinas Arturo Soria: 29 de julio de 2014
Mediana Comercial Villaverde: 29 de julio de 2014

Centro Comercial Albacenter: 30 de julio de 2014

Centro Comercial Anec Blau: 31 de julio de 2014

Edificio de Oficinas Marcelo Spinola: 31 de julio de 2014
Centro Comercial Hiper Albacenter:19 de diciembre de 2014
Edificio de Oficinas Egeo: 16 de Diciembre de 2014
Mediana Comercial Alisal: 17 de Diciembre de 2014

Nave Industrial Alovera I: 7 de agosto de 2014

Nave Industrial Alovera II: 13 de octubre de 2014

Edificio de Oficinas Eloy Gonzalo 27: 23 de Diciembre 2014
Centro Comercial As Termas: 15 de abril de 2015

Nave Industrial Almussafes: 26 de mayo de 2015

Nave Industrial Alovera Il (C2): 26 de mayo de 2015

Nave Industrial Alovera IV (C5-C6): 26 de mayo de 2015
Centro Comercial Hiper Ondara: 9 de junio de 2015

Edificio de Oficinas Joan Miré: 11 de junio de 2015

Centro Comercial El Rosal:7 de julio de 2015

Centro Comercial Portal de la Marina: 10 de octubre de 2014
Gasolinera As Termas: 15 de abril de 2015

Mediana Comercial Galaria: 23 de julio de 2015

g) Fecha de adquisicion de las participaciones en el capital de entidades a
que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley.

LE Logistic Alovera | y II, S.A.U (anterior denominacion social Lar Espafia
Inversion Logistica, S.A.U).: 23 de julio de 2014

LE Retail Hiper Albacenter, S.A.U. (anterior denominacién social Lar Espafia
Shopping Centres, S.A.U): 4 de noviembre de 2014

LE Offices Egeo, S.A.U. (anterior denominacion social Lar Espafia Offices,
S.A.U): 4 de noviembre de 2014

LE Retail Alisal, S.A.U. (anterior denominacion social Lar Espafia Parque de
Medianas, S.A.U.): 4 de noviembre de 2014

LE Offices Eloy Gonzalo 27, S.A.U. (anterior denominacion social Riverton
Gestion, S.L.U.).: 18 de diciembre de 2014

LE Retail As Termas, S.L.U. (anterior denominacién social Global Noctua,
S.L.U.): 18 de diciembre de 2014

LE Logistic Almussafes, S.L.U. (anterior denominacion Global Zohar S.L.U.):
4 de marzo de 2015

LE Logistic Alovera lll y IV, S.L.U. (anterior denominacién social Global
Tannenberg, S.L.U.): 4 de marzo de 2015

LE Retail Hiper Ondara, S.L.U. (anterior denominacién social Global Brisulia,
S.L.U.): 9 de junio de 2015

LE Offices Joan Miré 21, S.L.U. (anterior denominacion social Global Meiji,
S.L.U.): 4 de marzo de 2015

LE Retail El Rosal, S.L.U. (anterior denominacién social El Rosal S.L.U.): 7
de julio de 2015

LE Retail Sagunto, S.L.U. (anterior denominacion Global

Regimonte, S.L.U.): 26 de marzo de 2015

LE Retail Megapark, S.L.U. (anterior denominacién Global Morello,
S.L.U.):29 de mayo de 2015

LE Retail Galaria, S.L.U. (anterior denominacion social Global Misner,
S.L.U.): 20 de julio de 2015

Lar Espafia Shopping Centres VIII, S.L.: 4 de agosto de 2015

Lar Espafia Parque de Medianas Ill, S.L.: 4 de agosto de 2015

Lar Espafa Offices VI, S.L.: 4 de agosto de 2015

LE Offices Arturo Soria, S.L.U. (anterior denominacion Lar Espafia Offices
Arturo Soria, S.L.U.): 21 de septiembre de 2015

LE Retail Villaverde, S.L.U. (anterior denominacion Lar Espafa Parque de
Medianas Villaverde, S.L.U.): 21 de septiembre de 2015
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h) Identificacion del activo que computa dentro del 80 por ciento a que se
refiere el apartado 1 del articulo 3 de esta Ley.

Inversiones inmobiliarias:

Centro Comercial Txingudi

Centro Comercial Las Huertas
Edificio de Oficinas Arturo Soria
Mediana Comercial Villaverde
Centro Comercial Albacenter
Centro Comercial Anec Blau
Edificio de Oficinas Marcelo Spinola
Centro Comercial Hiper Albacenter
Edificio de Oficinas Egeo

Mediana Comercial Alisal

Nave Industrial Alovera |

Nave Industrial Alovera Il

Edificio de Oficinas Eloy Gonzalo 27
Centro Comercial As Termas

Nave Industrial Almussafes

Nave Industrial Alovera IIl (C2)
Nave Industrial Alovera IV (C5-C6)
Centro Comercial Hiper Ondara
Edificio de Oficinas Joan Mird
Centro Comercial El Rosal

Centro Comercial Portal de la Marina
Gasolinera As Termas

Mediana Comercial Galaria

Participaciones en capital:

LE Logistic Alovera ly II, S AU
(anterior denominacién social Lar
Espafia Inversion Logistica, S.A.U.)
LE Retail Hiper Albacenter, S.A.U.
(anterior denominacién social Lar
Espafia Shopping Centres, S.A.U)
LE Offices Egeo, S.A.U. (anterior
denominacion social Lar Espafia
Offices, SAU)

LE Retail Alisal, S.A.U. (anterior
denominacion social Lar Espafia
Parque de Medianas, S.A.U.)

LE Offices Eloy Gonzalo 27, S.A.U.
(anterior denominacion social
Riverton Gestion, S.L.U.)

LE Retail As Termas, S.L.U.
(anterior denominacion social
Global Noctua, S.L.U.)

LE Logistic AlImussafes, S.L.U.
(anterior denominacién Global
Zohar S.L.U.)

LE Logistic Alovera Il y IV, S.L.U.
(anterior denominacion social
Global Tannenberg, S.L.U.)

LE Retail Hiper Ondara, S.L.U.
(anterior denominacién social
Global Brisulia, S.L.U.)

LE Offices Joan Mir6 21, S.L.U.
(anterior denominacion social
Global Meiji, S.L.U.)

LE Retail El Rosal, S.L.U. (anterior
denominacion social El Rosal
S.LU)

LE Retail Sagunto, S.L.U. (anterior
denominacion Global Regimonte,
S.LU)

LE Retail Megapark, S.L.U.
(anterior denominacion Global
Morello, S.L.U.)

LE Retail Galaria, S.L.U. (anterior
denominacion social Global
Misner, S.L.U.)

Lar Espafia Shopping Centres
VI, S.L.

Lar Espafia Parque de Medianas
11, S.L.

Lar Espafa Offices VI, S.L.

LE Offices Arturo Soria, S.L.U.
(anterior denominacion Lar
Esparia Offices Arturo Soria,
SLU)

LE Retail Villaverde, S.L.U. (anterior
denominacion Lar Espafia Parque
de Medianas Villaverde, S.L.U.)

i) Reservas procedentes de ejercicios en que ha resultado aplicable el régimen
fiscal especial establecido en esta Ley, que se hayan dispuesto en el periodo
impositivo, que no sea para su distribucién o para compensar pérdidas.
Deberd identificarse el ejercicio del que proceden dichas reservas.
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Saldos y Transacciones con Partes Vinculadas

a Transacciones y saldos de la Sociedad con partes vinculadas
Taly como se menciona en lanota 11 con fecha 12 de febrero de 2014, la Sociedad firmé un Contrato
de Gestién de Inversiones (Investment Management Agreement) con Grupo Lar Inversiones
Inmobiliarias, S.A. (en adelante “el gestor”) por el que se acordd la prestacion de servicios por parte
de ésta Ultima, que incluyen entre otros la adquisicion y gestion de activos inmobiliarios en nombre
dela Sociedad Dominante y su gestién financiera y devenga un importe fijo y un importe adicional en
funcion del EPRA NAV de la Sociedad.
Adicionalmente, el Grupo tiene formalizado un contrato con la sociedad vinculada Gentalia 2006,
S.L. (participada por Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A.) para la prestacién de servicios
relacionados con la administracion de los activos inmobiliarios. A 31 de diciembre de 2015 el gasto
incurrido por este concepto asciende a 729 miles de euros (de los cuales 137 miles de euros se
encontraban pendientes de pago al 31 de diciembre de 2015). A 31 de diciembre de 2014 el gasto
incurrido por este concepto ascendia a 288 miles de euros (de los cuales 95 miles de euros se
encontraban pendientes de pago.
Las transacciones y saldos con partes vinculadas durante el ejercicio 2015y 2014 son las siguientes:
2015
Miles de euros Saldos Transacciones
Créditos y saldos Cuenta
deudores Acreedores corriente Ingreso Gasto
Saldos con empresas de grupo y Corto Corto Corto
vinculadas Largo plazo plazo plazo plazo
Saldos con empresas del Grupo
- LE El Rosal Retail, S.L.U. 28.335 217 418 -
- LE Megapark Retail, S.L.U 166.317 1.0562
- LE Retail As Termas, S.L.U.
- LE Retail Villaverde, S.L.U. 14 3
- LE Offices Arturo Soria, S.L.U. 41
- Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. 16.774 25.000 (93) 2212
- Lavernia Investments, S.L. 102 e 89
- Puerta Maritima Ondara, S.L. (1.558)
- Dividendos a cobrar (a) 11.933 11.990
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Saldos con empresas vinculadas

- Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A (2.379) (11.241)
- Gentalia 2006, S.L. (137) (729)
211.426 25.374 (2.516) 10.362 15.761 (11.970)
(a) Dividendos a cobrar.
LE Logistic Alovera Iy II, S.A.U. 2.887 3.564
LE Retail Hiper Albacenter, S.A.U. 700 700
LE Retail Alisal, S AU 487 487
LE Offices Egeo, S.A.U. 1.5652 1.552
LE Offices Eloy Gonzalo 27, S.A.U 477 477
LE Retail As Termas, S.L.U. 1.366 1.366
LE Logistic Alovera Il y IV, S.L.U. 342 342
LE Offices Joan Miré 21, S.L.U. 419 419
LE Retail Hiper Ondara, S.L.U. 161 161
LE Logistic Almussafes, S.L.U. 278 278
LE Retail Megapark, S.L.U. (*) 1.236 616
LE Retail Galaria, S.L.U. 193 193
LE Offices Arturo Soria, S.L.U. 175 175
LE Retail Villaverde, S.L.U. 121 121
Puerta Maritima Ondara, S.L. 1.5639 1.539
TOTAL 11.933 11.990
2014
Miles de euros
Deudores Acreedores Ingreso Gasto
Saldos con empresas vinculadas
Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, 77 2213
SA.
Gentalia 2006, S.L. 95 288
TOTAL 866 2.501




Informacion relativa al Consejo de Administracién de la Sociedad dominan-
te y personal de Alta Direccién

Las retribuciones percibidas a fecha de 31 de diciembre de 2015 y de 2014 por los miembros del
Consejo de Administracion y de la Alta Direccion de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han
sido los siguientes:

2015

Miles de euros Sueldos Dietas
Consejo de Administracion - 423*
Alta Direccién 355 -
2014

Miles de euros Sueldos Dietas
Consejo de Administracion - 260*
Alta Direccion 93 -

*Las dietas al Consejo de Administracion incluyen 75 miles de euros de dietas del Secretario no consejero del Consejo de Administracion
(50 miles de euros a 31 de diciembre de 2014).

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante esta formado por 5 miembros, todos ellos
hombres.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no tiene obligaciones contraidas en materia de pensiones
y seguros de vida respecto a los miembros antiguos o actuales del Consejo de Administracion y de
la Alta Direccion de la Sociedad dominante.

A 31 de diciembre de 2015, no existen anticipos ni créditos concedidos a miembros del Consejo de
Administracion y Alta Direccion.

Transacciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas de
ercado realizadas por los Administradores y por los miembros del Consejo
de Control de la Sociedad

Aparte de las transacciones con partes vinculadas desglosadas anteriormente, durante el ejercicio
2015, los Administradores y los miembros del Consejo de Control de la Sociedad no han realizado
con ésta ni con sociedades del Grupo operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones
distintas a las de mercado.



Participaciones y cargos de los Administradores y de las personas vincula-
das a los mismos en otras sociedades

Los Administradores de la Sociedad Dominante y las personas vinculadas a los mismos, no han
incurrido en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunica-
cion de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.

Sin perjuicio de lo anterior, se informa que el consejero D. Miguel Pereda Espeso ostenta los si-
guientes cargos en otras empresas:

(i) Consejero de Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias S.A. (sociedad gestora de la Sociedad).
Esta situacién de potencial conflicto de interés fue expresamente salvada por el entonces
accionista Unico de la Sociedad en el momento del nombramiento de Miguel Pereda como
consejero de Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. el 5 de febrero de 2014.

(i) Presidente del consejo de Villamagna, S.A.

(iiiy Administrador Unico de Fomento del Entorno Natural, S.A. de la que ademas es accionista
(titular de un 13, 85% de las participaciones sociales).

(iv)Cargos en empresas dependientes de Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias S.A. tal y como se
indica a continuacion:

Sociedad

Cargo/Funcién N° de participaciones % de participacion

Grupo Lar Terciario, S.L.

Representante persona fisica del presidente del consejo N/A N/A
de administracion “Global Byzas, S.L."

Inmobérica De Gestion, S.L Administrador unico. N/A N/A
Grupo Lar Actividad Arrendamiento, S.A Presidente y consejero delegado solidario del consejo de administracion N/A N/A
Proaktivo Servicios Generales, S.L. Administrador Unico N/A N/A
Desarrollos Residenciales Espafia, S.L Administrador Unico N/A N/A
Grupo Lar Senior, S.L. Representante persona fisica del presidente del consejo de administracion N/A N/A

“Desarrollos Ibéricos Lar, S.L. (antes Grupo Lar Desarrollos Oficinas, S.L.)

Grupo Lar Europa del Este, S.L. Presidente y Consejero del Consejo de Administracion N/A N/A
Grupo Lar Real Management, S.L. Administrador Unico N/A N/A
Global Byzas, S.L. Administrador Unico N/A N/A
Grupo Lar Viviendas en Renta, S.L. Representante persona fisica del Administrador Unico “Grupo Lar Terciario, S.L." N/A N/A
Grupo Lar Actividad Residencial, S.L. Representante persona fisica del presidente del consejo N/A N/A

de administracion “Global Byzas, S.L"

Parque Comercial Cruce de Caminos, S.L

Representante persona fisica del Administrador Solidario de “Desarrollos N/A N/A
Comerciales y de Ocio Grupo Lar S.L"

Parque Castilleja, S.L.

Representante persona fisica del Presidente del Consejo de Administracion “Global N/A N/A
Caronte, S.L"y del vocal “Global Byzas, S.L"

Grupo Lar Grosvenor Servicios Dos, S.LL

Representante persona fisica del Administrador Unico “Grupo Lar Terciario, S.L." N/A N/A




Ingresos ordinarios

Elimporte de los ingresos ordinarios de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015 asciende a 13.259
miles de euros y se corresponde a rentas que provienen de su objeto social principal, concreta-
mente del arrendamiento de los bienes inmuebles propiedad de la Sociedad.

Ladistribucién y el detalle del importe neto de la cifra de negocios de la sociedad por &rea geografi-
ca a 31 de diciembre de 2015y de 2014 aparecen recogidos en el siguiente cuadro:

2015 Ingresos % sobre total
Miles de euros ordinarios de ingresos
Pafs Vasco 2.303 17
Catalufia 5.792 44
Castillala Mancha 2.470 19
Castillay Leodn 935 7
Comunidad de Madrid 1.759 13
TOTAL 13.259 100
2014 Ingresos % sobre total
Miles de euros ordinarios de ingresos
Pafs Vasco 1.887 26
Catalufia 2.376 33
Castilla la Mancha 877 12
Castillay Leodn 776 11
Comunidad de Madrid 1.291 18
TOTAL 7.207 100

Toda la actividad se desarrolla dentro de Espafia.



Gasto de personal

El detalle de los gastos por retribuciones a los empleados a 31 de diciembre de 2015 y de 2014, es
como sigue:

Miles de euros 2015 2014
Sueldos, salarios y asimilados 355 93
Otras cargas sociales e impuestos 4 15
TOTAL 396 108

Otros gastos de explotacion

Miles de euros 2015 2014
Gastos por arrendamientos operativos 32
Reparaciones y mantenimiento 464 45
Servicios de profesionales independientes 13.698 5.565
Primas de seguros 181 127
Gastos bancarios 17 6
Publicidad y propaganda 75 241
Suministros 206 349
Otros gastos 1.950 76
Tributos 549 221
Pérdidas por deterioro de valor e incobrabilidad de deudores 74 162

comerciales y otras cuentas a cobrar (ver nota 12.a)

TOTAL 17.214 6.824




El nimero medio de empleados de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015y de 2014 desglosado por
categorfas ha sido el siguiente:

2015 2014
- Categoria profesional
Alta Direccion 3 2
TOTAL 3 2

Asimismo, la distribucion por sexos la Sociedad al término del ejercicio 2015 y del 2074 es como
sigue:

Numero 2015 Mujeres Hombres
Alta Direccion 1 2
TOTAL 1 2
Numero 2014 Mujeres Hombres
Alta Direccién 1 2
TOTAL 1 2

En el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2015 y el 31 de diciembre de 2015 la Sociedad
no ha contratado a ningun empleado para posiciones de Alta Direccion. El gasto correspondiente
a estos empleados a 31 de diciembre de 2015 asciende a 396 miles de euros (108 miles de euros
a 31 de diciembre de 2014).
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20 Honorarios de Auditoria

Durante el ejercicio 2015y 2014, los importes por honorarios cargados relativos a los servicios de
auditoria de cuentas y a otros servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por
una empresa vinculada al auditor por control, propiedad comun o gestion han sido los siguientes
(en miles de euros):

31 de diciembre de 2015
Miles de euros

Servicios de auditoria y relacionados

Servicios de auditoria 2015 136 136

Otros servicios de verificacion 235

Servicios Profesionales

Otros servicios 28

TOTAL 399

31 de diciembre de 2014
Miles de euros

Servicios relacionados con la auditoria

Auditoria a 24 de enero de 2014 4

Auditoria a 31 de diciembre de 2014 90

Otros servicios relacionados con la auditoria 458

Otros servicios 12

TOTAL 564
21 Hechos Posteriores

Con fecha 19 de enero de 2016, la sociedad Lavernia Investments, S.L., participada en un 50% por
Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A., ha formalizado un acuerdo con la sociedad Real Added Value,
SCS, para la de venta del edificio sito en la Calle Claudio Coello, 108, con una superficie total cons-
truida de 5.318 m2, por un total de 21,7 millones de euros. Los costes de venta asociados a esta
operacion ascienden a 1,7 millones de euros. Como resultado de esta transaccion, la Sociedad no
estima que se producira un resultado significativo.

Por ultimo, en la misma fecha, los socios de la sociedad Lavernia Investments, S.L. han acordado
aprobar la distribuciéon de un importe de 19,3 millones de euros con cargo a “Prima de asuncion”.

a Sociedades Dependientes
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% de participacion

Nombre Direccion Actividad Auditor Tipologia Directa Total
Rosario Pino 14-16 Adquisicion y promocion de bienes

LE Logistic Alovera ly I, S AU Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicién y promocion de bienes

LE Retail Hiper Albacenter S.A.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicion y promocion de bienes

LE Retail Alisal, SAA.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicién y promocion de bienes

LE Office Egeo, S.A.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicion y promocion de bienes

LE Offices Eloy Gonzalo 27, S.A.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicién y promocion de bienes

LE Retail As Termas, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adgquisicion y promocion de bienes

LE Logistic Alovera llly IV, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicién y promocion de bienes

LE Logistic Aimussafes, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicion y promocion de bienes

LE Retail Hiper Ondara, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicion y promocion de bienes

LE Offices Joan Miré 21, S.L.U Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicién y promocion de bienes

LE Retail Megapark, S.L.U Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicion y promocion de bienes

LE Retail Sagunto, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicién y promocion de bienes

LE Retail El Rosal, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicion y promocion de bienes

LE Retail Galaria, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicién y promocion de bienes

Lar Espafia Shopping Centres VIII, S.L.U Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicion y promocion de bienes

Lar Espafia Offices VI, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicién y promocion de bienes

Lar Espafia Parque de Medianas IlI, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adgquisicion y promocion de bienes

Lar Espafia Inversién Logistica IV, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicién y promocion de bienes

LE Retail Villaverde, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100
Rosario Pino 14-16 Adquisicion y promocién de bienes

LE Offices Arturo Soria, S.L.U. Madrid inmuebles para su arrendamiento - Filial 100 100




Valor neto en

Capital Resultado de Resto de libros de la
Nombre Social explotacion Resultado Dividendos Patrimonio participacion
LE Logistic Alovera Iy I, S AU 60 3.232 3.238 2.887 44.419 44.309
LE Retail Hiper Albacenter S.A.U. 60 885 885 700 11.521 11.660
LE Retail Alisal, S.A.U. 60 968 731 487 9.145 9.410
LE Office Egeo, S.A.U. 60 2.745 2.226 1.552 34.196 34.560
LE Offices Eloy Gonzalo 27, S.A.U. 60 602 602 a77 12.453 12.553
LE Retail As Termas, S.L.U. 4 2175 1.615 1.366 30.647- 31.339
LE Logistic Alovera Il y IV, S.L.U. 4 449 449 342 10.489 10.494
LE Logistic Aimussafes, S.L.U. 4 337 337 278 8.528 8.534
LE Retail Hiper Ondara, S.L.U. 4 185 185 161 7.248 7.254
LE Offices Joan Mir¢ 21, S.L.U 4 487 487 419 10.5609 10.5614
LE Retail Megapark, S.L.U 4 177 720 1.237 4.476 4.482
LE Retail Sagunto, S.L.U. 4 (322) (322) - 3.616 3.621
LE Retail El Rosal, S.L.U. 3 1.685 (3.923) - 5.821 7.720
LE Retail Galaria, S.L.U. 4 223 219 193 4.467 4.473
Lar Espafia Shopping Centres VIII, S.L.U 3 - - - M) 3
Lar Espafia Offices VI, S.L.U. 3 - - - m 3
Lar Espafia Parque de Medianas IlI, S.L.U. 3 - - - [©) 3
Lar Espafia Inversion Logistica IV, S.L.U. 3 - - - m 3
LE Retail Villaverde, S.L.U. 3 156 135 121 4.945 4.948
LE Offices Arturo Soria, S.L.U. 3 230 191 175 12.334 12.337




b Negocio conjunto

% de participacion

Nombre Direccion Actividad Auditor Tipologia Directa Total

Adquisicion y promocién de bienes inmuebles
Puerta Maritima Ondara, S.L Rosario Pino 14-16 Madrid para su arrendamiento Deloitte Asociada 58,78 58,78

Adquisicién y promocion de bienes inmuebles
Lavernia Investments, S.L. Rosario Pino 14-16 Madrid para su arrendamiento Deloitte Asociada 50 50

Adquisicion y promocién de bienes inmuebles

Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. Rosario Pino 14-16 Madrid para su arrendamiento Deloitte Asociada 50 50
Capital Resultado de Restode  Valor neto en libros
Nombre Social explotacion Resultado Dividendos Patrimonio de la participacion
Puerta Maritima Ondara, S.L 27.240 5.453 3.719 1.539 7.691 20.689
Lavernia Investments, S.L. 6 - (913) - 20.402 9.748 (a)
Inmobiliaria Juan Bravo 3, S.L. 3.483 11.232 10.828 - (32.294) 11.610 (b)

(a) La Sociedad tiene deterioros reconocidos por importe de 456 miles de euros, dotados con
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2015.

(b) El valor de la participacion excede del valor tedrico contable por la existencia de plusvalias tacitas.
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Informe de Gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015

1 Situacion de la Sociedad

1.1 Situacién del mercado inmobiliario

Mercado de Oficinas

Madrid
A 31 de diciembre de 2015 el mercado de alquiler de oficinas en el centro de Madrid presenta
una evolucion favorable en los niveles de renta en el area CBD, teniendo lugar un incremento del

4% con respecto al mismo periodo del ejercicio anterior.

El “Take up” bruto de este ejercicio mejora con respecto al ejercicio 2014, siendo al cierre del
2015 de 577.000 m2, lo que supone un incremento del 40%.

El espacio de oficinas en Madrid contintia con la tendencia a la baja ya iniciada en el dltimo tri-
mestre de 2014, situdndose actualmente en algo menos de 2.000.000 m2. A 31 de diciembre de
2015, la tasa de desocupacién es del 12,01%

La renta prime en Madrid es de 26,50 €/m2/mes.

Barcelona
Las rentas de alquiler de oficinas en Barcelona han subido un 11% de media a lo largo de 2015.

El “Take up” bruto de este ejercicio ha sido de 398.000 m2, lo que ha supuesto un incremento del
41% en comparacion con el ejercicio anterior.

A 31 de diciembre de 2015, la tasa de desocupacion es del 11%.

La renta prime en Barcelona es de 20,0 €/m2/mes.

Mercado de logistica

El volumen de inversion se ha situado en torno a los 602 millones de euros a cierre de 2015 como
consecuencia de la entrada de importantes inversores institucionales y de las SOCIMIs.

Los niveles de rentabilidad se han mantenido en torno al 7% en zona prime.

El “Take up” se ha visto incrementado con respecto a 2014 pero no con tanta fuerza como el
volumen de inversion.

Superficies comerciales

Segun el dltimo informe publicado por el INE a fecha 30 de diciembre del 2015, el indice nacional
de ocupacién se ha incrementado con respecto al ejercicio 2014 en un 1,1%.
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Esta evolucion se ha visto favorecida por un incremento de las ventas en los centros comerciales
de un 4,1% durante 2015.

El indice general del comercio minorista se ha incrementado en un 1,8% durante el 2015, destacan-
do como sectores mas favorecidos el de complementos de la persona (3,7%) y el de complemen-
tos del hogar (5,0%).

El consumo en Espafa atraviesa un momento de impulso, experimentando una mejora con
respecto al 2014.

Mercado residencial

Los precios en el mercado residencial han crecido un 4,5% en este ejercicio, seguin la informacion
estadistica publicada por el INE.

Dentro de este incremento cabria destacar un aumento del 4,3% en los precios de la vivienda
nuevay un 4,5% en el caso de la vivienda de segunda mano.

Han tenido lugar nuevas promociones inmobiliarias, especialmente en Madrid y Barcelona,
ciudades en las cuales el mercado residencial inmobiliario ya edificado resulta limitado.

Mercado de Inversion
El mercado se ha vuelto mas competitivo debido principalmente a los siguientes factores:

- Durante 2015 todos los sectores (retail, oficinas y logistica) han llegado a niveles de volumenes
de inversion anteriores a la crisis.

- Las SOCIMIs se consolidan como jugadores clave en el mercado.

- Continva la entrada en el mercado espafiol de inversores internacionales en busca de
oportunidades.

- La financiacién estd mejorando en lo que se refiere a la relacion préstamo-valor (“Loanto- value
ratio” o, “LTV") y coste.

Las capacidades de gestion de activos y el acceso al mercado serdn clave en los proximos meses.

Estas tendencias no han alterado los planes iniciales en lo relativo al calendario de inversiones o
rentabilidad esperada de las mismas.

1.2 Estructura organizativa y funcionamiento

La Sociedad es una compafiia de reciente creacion con una estructura de gestién externalizada.
Ha designado a Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A. como gestor exclusivo, compafifa que
cuenta con mas de cuarenta afios de experiencia en el mercado inmobiliario y una larga trayec-
toria de generacion de valor a través de distintos ciclos inmobiliarios en las Ultimas décadas, y de
alianzas con algunos de los mas reconocidos inversores internacionales.

Entre las principales responsabilidades del Consejo de Administracion de la Sociedad se encuen-
trala gestion de la estrategia, la asignacion de los recursos, la gestion de riesgos y control corpora-
tivo, asi como la contabilidad y los informes financieros.
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La Sociedad desarrolla su actividad en los siguientes tipos de activos:
- Centros comerciales: negocio de alquiler de locales y medianas comerciales.

La Sociedad centra su estrategia en la busqueda de centros comerciales con fuerte potencial
de crecimiento y con deficiencias en la gestién de activos, principalmente en aquellos en los que
existe oportunidad de reposiciéon o ampliacion.

Asimismo la Sociedad tiene la intencién de seguir invirtiendo en medianas comerciales con una
buena localizacion y comunicaciones.

Con el fin de acometer estas inversiones, la Sociedad valorara la posibilidad de firmar acuerdos
comerciales conjuntos (“joint venture”), con el fin de limitar el riesgo de concentracion de activos
y poder acceder a superficies comerciales de mayores dimensiones.

- Oficinas: negocio de alquiler de oficinas.

La Sociedad se centra principalmente en los mercados de Madrid y Barcelona, donde se con-
centra el mayor interés de los inversores institucionales y donde la liquidez es mayor. La estra-
tegia de la Sociedad es invertir en inmuebles ya construidos, en su rehabilitacion y la mejora de
instalaciones y ocupacion.

- Logistica: negocio de alquiler de naves logisticas.

La Sociedad busca invertir en naves de gran tamafo ubicadas en plataformas logisticas con
buenas conexiones terrestres e importantes inquilinos. Asimismo, en activos y ubicaciones
donde se esperen crecimientos de rentas.

- Residencial.

La Sociedad invierte en el mercado residencial centrandose principalmente en primera vivienda
ubicadas en las zonas mas consolidadas de las principales ciudades espafiolas, Madrid y
Barcelona.

La politica de inversiones de la Sociedad se centra principalmente:

- Oportunidades de inversion en activos de tamafio medio que ofrezcan grandes posibilidades
de gestidn, evitando aquellos segmentos donde la competencia puede ser mayor.

- Diversificacion del riesgo, expandiéndose en Espafia principalmente en la inversion de superfi-
cies comerciales, mientras que en lo que respecta a oficinas y naves logisticas, se centran en las
areas de Madrid, Barcelona y en menor medida algunas ciudades importantes como Valencia. Y
en cuanto al mercado residencial (primera vivienda), en las principales poblaciones y zonas de
mercado con oferta limitada. Esto le permitira tener un portafolio diversificado tanto en tipo de
activos como en ubicaciones.

La Sociedad mantiene un pipeline robusto que le permite estar confortable con la consecucion de
los planes de inversién como estaba previsto.



Evolucioén y resultado de los negocios

2.1 Introduccion

A cierre del ejercicio 2015, el importe neto de la cifra de negocios de la Sociedad ha ascendido a
13.259 miles de euros, correspondientes al negocio al que se dedica la Sociedad, el negocio de
alquiler.

Durante el afio 2015 la Sociedad ha incurrido en “Otros gastos” por importe de 17.213 miles de
euros, que corresponden, fundamentalmente, a los honorarios de gestion prestados por Grupo Lar
Inversiones Inmobiliarias, S.A. la Sociedad (11.241 miles de euros).

El resultado operativo antes de amortizaciones, provisiones e intereses (EBITDA) presenta un re-
sultado negativo de 3.543 miles de euros.

El resultado financiero ha sido de 11.344 miles de euros.
El resultado del ejercicio de la Sociedad asciende a 5.006 miles de euros.

El negocio del alquiler de la Sociedad al cierre del ejercicio ha sido valorado por los siguientes ex-
pertos independientes: Cushman & Wakefield y Jones Lang LaSalle.

Por drea de actividad cabe destacar:
- Un porcentaje significativo de los ingresos de la Sociedad derivan de las rentas de los centros
comerciales representando un 91% sobre el total de ingresos en comparacion con los ingresos

de oficinas, que suponen el 9% restante.

- Més de un 80% de los ingresos de rentas por centros comerciales derivan de los centros Anec-
blau, Albacenter y Txingudi.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad ocupa en el conjunto de su negocio el 89,4% de la superfi-
cie bruta alquilable (SBA). En este % no se esté teniendo en cuenta el edificio de oficinas Marcelo
Spinola, ya que éste se encuentra en proceso de remodelacion.

Al cierre de 2015, la Sociedad cuenta con una cartera de proyectos de inmuebles para alquiler que
engloba cuatro centros comerciales y un edificio de oficinas.

2.2 Otros Indicadores financieros

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad presenta los siguientes indicadores financieros:
- Fondo de maniobra de 42.567 miles de euros.
- Ratio de liquidez igual a 3,73.
- Ratio de solvencia igual a 1,07.

Estos ratios alcanzan valores considerablemente elevados, lo que denota que la Sociedad dispone
del nivel de liquidez suficiente y un elevado margen de seguridad para hacer frente a sus pagos.

El ROE (“Return on Equity”), que mide la rentabilidad obtenida por la Sociedad sobre sus fondos
propios, asciende al 1,10%; y el ROA (“Return on Assets"), que mide la eficiencia de los activos
totales de la Sociedad con independencia de las fuentes de financiacion empleadas, es decir, la



capacidad de los activos de una empresa para generar renta, es de 0,79%.

2.3 Cuestiones relativa al medioambiente y personal

Medio ambiente

La Sociedad realiza operaciones cuyo propdsito principal es prevenir, reducir o reparar el dafio que
como resultado de sus actividades pueda producir sobre el medio ambiente. No obstante, la activi-
dad de la Sociedad, por su naturaleza no tiene impacto medioambiental significativo.

Personal

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tiene 3 empleados.

Liquidez y recursos de capital

3.1 Liquidez y recursos de capital
En este segundo ejercicio de actividad, la Sociedad ha obtenido liquidez principalmente por:

- Emision de 19.967.756 acciones de 2 euros de valor nominal mds una prima de emisién de
4,76 euros por accion.

- Emision de bonos por un importe total de 140.000 miles de euros, con vencimiento 2022 y
remuneracion anual de 2,90%.

3.2 Analisis de obligaciones contractuales y operaciones fuera de balance

La Sociedad no tiene obligaciones contractuales que supongan una salida futura de recursos
liquidos a 31 de diciembre de 2015, mas alla de los comentados en el punto 3.1

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no presenta operaciones fuera de balance que hayan
tenido, o previsiblemente vayan a tener, un efecto en la situacion financiera dela Sociedad, en la
estructura de ingresos y gastos, resultado de las operaciones, liquidez, gastos de capital o en los
recursos propios que sean significativamente importantes.

Principales riesgos e incertidumbres

La Sociedad esta expuesta a una diversidad de factores de riesgos, derivados de la propia natu-
raleza de su actividad. El Consejo de Administracién de la Sociedad es el responsable de aprobar
la politica de control y gestién de riesgos, asume la responsabilidad sobre la identificacién de los
principales riesgos de la Sociedad y la supervision de los sistemas de control interno, siendo infor-
mado a través de la Comisién de Auditoria y Control.



Circunstancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio

Con fecha 19 de enero de 2016, la sociedad Lavernia Investments, S.L., participada en un 50% por
Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A., ha formalizado un acuerdo con la sociedad Real Added Value,
SCS, para la de venta del edificio sito en la Calle Claudio Coello, 108, con una superficie total cons-
truida de 5.318 m2, por un total de 21,7 millones de euros. Los costes de venta asociados a esta
operacion ascienden a 1,7 millones de euros. Como resultado de esta transaccion, la Sociedad no
estima que se producira un resultado significativo.

Por ultimo, en la misma fecha, los socios de la sociedad Lavernia Investments, S.L. han acordado
aprobar la distribucién de un importe de 19,3 millones de euros con cargo a “Prima de asuncion”.

Informacion sobre la evolucién previsible de la Sociedad

Tras el volumen de inversion llevado a cabo desde marzo 2014, la capacidad de gestion activa de
los inmuebles sera clave en los préximos afios.

Esta estrategia de gestion activa supondra un incremento de las rentas actuales y de la rentabili-
dad respecto del precio de compra. Todo ello tendré su reflejo en un mayor valor de los activos de
nuestra cartera.

No obstante, la Sociedad seguira analizando las oportunidades de inversion que puedan ser atrac-
tivas y asf seguir generando valor para sus accionistas.

Con las reservas propias de la coyuntura actual, conflamos en que la Sociedad debe estar en dis-
posicién de continuar progresando positivamente en los ejercicios 2016 y siguientes.

Actividades de |+D+i

A consecuencia de las propias caracteristicas de la Sociedad, asi como sus actividades y su es-
tructura, habitualmente en la Sociedad no se realizan actuaciones de investigacion, desarrollo e
innovacion.

Adquisicion y enajenacion de acciones propias

Las adquisiciones se llevaron a cabo en el marco de un contrato de gestion discrecional de auto-
cartera que fue comunicado a la CNMV, (“Comision Nacional del Mercado de Valores"), en cumpli-
miento de las recomendaciones publicadas por dicho organismo con fecha 18 de julio de 2013.

El precio medio de venta de las acciones propias en el afio 2015 fue de 9,87 euros por accién (9,14
euros en 2014). El resultado al 31 de diciembre de 2015 ha ascendido a 759 miles de euros (4 mi-
les de euros al 31 de diciembre de 2014) que ha sido registrado dentro del epigrafe “Otras reservas”
del balance de situacion.



A 31 de diciembre de 2015, el precio de la accién se sitda en 9,46 euros.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantiene un total de 74.250 acciones, que representan un
0,12% del total de acciones emitidas.

Informacion relevante

9.1 Informacion bursatil

El precio de salida de la accion fue de 10 euros, y su valor nominal al cierre del ejercicio ha sido de
9,46 euros. Durante 2015, la cotizacion media por accién ha sido de 9,62 euros.

Es importante tener en cuenta que en agosto 2015 se llevé a cabo una ampliacion de capital, me-
diante la emisién y puesta en circulacion de 19.967.756 nuevas acciones a un precio de suscrip-
cion de 6,76 euros cada una.

Actualmente la Sociedad no cuenta con ninguna calificacién crediticia de las principales agencias
de calificacion internacionales.

9.2 Politica de dividendos

Los dividendos son en efectivo y se reconocen como una reduccién de patrimonio neto en el
momento en el que tiene lugar su aprobacion por la Junta General de Accionistas.

Segun lo establecido en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por
la Ley 16/2012, de 27 de diciembre las SOCIMI que hayan optado por el régimen fiscal especial,
estaran obligadas a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las
obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose
acordar su distribucion dentro de los seis meses siguientes a la conclusion de cada ejercicio y
pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion.

Por otro lado, tal y como indica la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley
16/2012, de 27 de diciembre, las Sociedad deberd distribuir como dividendos:

(i) EI T00% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios distri-
buidos por las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

(i) Almenos el 50% de los beneficios derivados de la transmisién de inmuebles y acciones o par-
ticipaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009, realizadas una vez
transcurridos los plazos a que se refiere el apartado 2 del articulo 3 de la Ley 11/2009, afectos al
cumplimiento de su objeto social principal. El resto de estos beneficios deberan reinvertirse en
otros inmuebles o participaciones afectos al cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los tres
afnos posteriores a la fecha de transmision. En su defecto, estos beneficios deberan distribuirse
en su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio en que
finaliza el plazo de reinversion. Si los elementos objeto de reinversion se transmiten antes del pla-
zo de mantenimiento, aquellos beneficios deberdn distribuirse en su totalidad conjuntamente con
los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio en que se han transmitido. La obligacion de
distribuir, no alcanza, en su caso, a la parte de estos beneficios imputables a ejercicios en los que
la Sociedad no tributara por el régimen fiscal especial establecido en dicha Ley.
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(iii) Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos, cuando la distribucién de dividendos
se realice con cargo a reservas procedentes de beneficios de un ejercicio en el que haya sido
aplicado el régimen fiscal especial, su distribucién se adoptara obligatoriamente en la forma
descrita anteriormente.

9.3 Periodo medio de pago a proveedores

El periodo medio de pago a proveedores es de 25 dias.

Informe anual de Gobierno Corporativo

A los efectos del articulo 538 de la Ley de Sociedades de Capital, se hace constar que el Informe
Anual del Gobierno Corporativo del ejercicio 2015 forma parte del presente Informe de Gestion.



Formulacion de cuentas e informe de gestion del ejercicio 2014 y declaracién de responsabilidad de
LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIMI, S.A.

Reunidos los Administradores de la Sociedad Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A. (“Lar Espafia” o la “Sociedad”), con fecha de 24 de febre-
ro de 2015y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital y
en el articulo 37 del Cédigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre
el 17 de enero de 2014 y el 31 de diciembre de 2014. Las cuentas anuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden
a este escrito.

Conforme a lo establecido en el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, (articulo 8.1 b) los administradores abajo firmantes de Lar Espafia
realizan la siguiente declaracion de responsabilidad:

Que, hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales de Lar Espafia, correspondientes al periodo de once meses y catorce
dias terminado el 31 de diciembre de 2014, elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, y que el informe de gestion incluye un analisis fiel de la evolucion
y los resultados empresariales y de la posicion de la Sociedad, junto con la descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que
se enfrentan.

Firmantes:
D. Jose Luis del Valle Doblado (Presidente) D. Alec Emmott
D. Roger Maxwell Cooke D. Pedro Luis Uriarte Santamarina

D. Miguel Pereda Espeso

Madrid, a 24 de febrero de 2015



