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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Neinor Homes, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Neinor Homes, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a
31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto,
el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019, asi como de sus
resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota
2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las

cuentas anuales de nuestro informe.

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

independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln nuestro juicio profesional, han
sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto,
y en la formacién de nuestra opinién sobre estas, y no expresamos una opinién por separado sobre esas

cuestiones.
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| Nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
entre otros, la revisién del disefio e implementacién
| de los controles relevantes que mitigan los riesgos
asociados al proceso de evaluacién del deterioro de
las participaciones mantenidas en sociedades del
grupo, asi como pruebas de verificacién respecto a
que los citados controles operan eficazmente.

La Sociedad mantiene participaciones en el capital
social de sociedades del grupo que no cotizan en
mercados regulados, tal y como se detalla en la
Nota 7.

La valoracién de tales participaciones requiere de la
aplicacién de juicios y estimaciones significativas,
que en el caso especifico de la Sociedad depende
de la determinacién del método de valoracién y de | Dado el objeto social de estas participadas,

las hipotesis clave establecidas en el proceso de | consistente en la adquisicién de suelos finalistas
valoracion de los activos inmobiliarios de las | para el posterior desarrollo de la actividad
sociedades participadas (uso de factores de promotora, cobra especial importancia la realizacién
correccién para adecuar los datos comparables | de procedimientos de auditoria para verificar la
considerados, utilizacién de tasas de descuento, correcta valoracidn de sus activos inmobiliarios a
etc.), para lo que la Sociedad utiliza a terceros | efectos de evaluar el valor recuperable de dichos
ajenos a la entidad como expertos a fin de activos y, en consecuencia, el deterioro que en su
determinar el valor de mercado de sus activos | caso podria ponerse de manifiesto en estas

inmobiliarios, ejercicio que realiza con periodicidad | participadas.

semestral, y estimar las plusvalias técitas netas '

asociadas a las sociedades participadas. Para la determinacion de ese valor recuperable

hemos obtenido el informe de valoracién de los
Los aspectos mencionados, asi como la relevancia expertos contratados para la valoracion de la

de las inversiones mantenidas, que ascienden a 888 | totalidad de las existencias inmobiliarias

millones de euros a cierre del ejercicio, suponen “development” en cada sociedad participada,

que consideremos la situacién descrita como una | evaluado la competencia, capacidad y objetividad
cuestion clave de nuestra auditoria. | de los mismos, asi como la adecuacién de su

| trabajo para que sea utilizado como evidencia de

| auditoria.

|

En este sentido, con la colaboracién de nuestros

| expertos internos en valoracién hemos: analizado y
concluido sobre la razonabilidad de los
procedimientos y metodologia de valoracidn

| utilizada por los expertos contratados por la

| Direccion de la Sociedad, realizado una valoracién
masiva a través de un método de valoracién

[ automatica de la totalidad de los activos
inmobiliarios “development” tomando en

| consideracién la informacién disponible de las
variables macroecondmicas, financieras e
inmobiliarias que afectan a cada activo para

| conformar una expectativa de la valoraciéon
partiendo de la valoracién del cierre de 2018, asi
como una valoracién individualizada acorde a RICS

| de una muestra de activos con el objetivo de

| verificar esta valoracién masiva, y asimismo,
revisado, para una muestra de activos, en bases
selectivas, que los inputs técnicos utilizados por el
| valorador resultan conformes a las caracteristicas
urbanisticas de los activos valorados.Por tltimo,

| hemos evaluado que los desgloses de informacién
incluidos en la Nota 7 de las cuentas anuales

| adjuntas en relacién con esta cuestidn resultan

| adecuados a los requeridos por la normativa
contable aplicable.



| El resultado de los procedimientos realizados
referentes a la valoracién de las participaciones
mantenidas en empresas del grupo ha permitido

| alcanzar de forma razonable los objetivos de

| auditorfa para los cuales dichos procedimientos

| fueron disefiados.

' Nuestros procedimientos de auditoria han
consistido principalmente, en la realizacion de
pruebas sustantivas, tales como el andlisis del
correcto devengo del ingreso registrado en el afio

' mediante la generacién de expectativas de
ingresos; la obtencidn de la confirmacién por parte
de terceros del saldo pendiente al cierre del
ejercicio y el volumen de actividad durante el
mismo con la Sociedad, asi como de la ausencia de
incumplimientos que den lugar a la cancelacién del
| contrato; y por dltimo, realizado pruebas de hechos
| posteriores en relacién a esta partida.

Los ingresos por “servicing” suponen la practica
totalidad de los ingresos de la Sociedad con
terceras partes y obedecen a la prestacién de
servicios de administracidn y gestién de activos
propiedad de distintas sociedades del Grupo
Kutxabank, para lo cual con fecha 14 de mayo de
2015 se establecié un contrato marco regulador con
una duracion inicial de 7 afios, prorrogable por
plazos adicionales de un afio y sujeto a cancelacion
anticipada de acuerdo a los supuestos descritos en
la Nota 1 de las cuentas anuales adjuntas.

El reconocimiento de estos ingresos, bajo las
condiciones y términos establecidos en el contrato, ‘ Las Notas 10 y 12 de las cuentas anuales adjuntas,

si bien no resulta complejo, dando lugar a cuentas | contienen los desgloses e informacién relativa a los
por cobrar convertibles en efectivo en un corto ingresos de servicing de la Sociedad.

periodo de tiempo, implica adicionalmente en
relacién a determinadas remuneraciones El resultado de los procedimientos realizados

complementarias una casuistica especifica asociada | referentes a la ocurrencia en el reconocimiento de
a su calculo al estar indexadas a la consecucién de | los ingresos por “servicing” ha permitido alcanzar

objetivos. Existe por tanto un riesgo inherente de forma razonable los objetivos de auditoria para
asociado a la ocurrencia en el reconocimiento de | los cuales dichos procedimientos fueron disefiados.

dichos ingresos.

Por tales motivos hemos considerado esta cuestién
como clave en nuestra auditoria.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2019, cuya formulacién
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las cuentas

anuales.
Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra

responsabilidad sobre la informacién contenida en el informe de gestién se encuentra definida en la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, que establece dos niveles diferenciados

sobre la misma:
a) Un nivel especifico que resulta de aplicacién a determinada informacién incluida en el Informe Anual

de Gobierno Corporativo, segun se define en el art. 35.2.b) de la Ley 22/2015, de Auditoria de Cuentas,
que consiste en comprobar tnicamente que la citada informacién se ha facilitado en el informe de

gestidn y, en caso contrario, a informar sobre ello.



b) Un nivel general aplicable al resto de la informacién incluida en el informe de gestion, que consiste en
evaluar e informar sobre la concordancia de la citada informacién con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir
informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la misma, asi como evaluar e informar de si
el contenido y presentacién de esta parte del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta
de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones

materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacién mencionada en el apartado a) anterior se facilita en el informe de gestidn y que el resto de
la informacion que contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2019 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién,

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

debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable
de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la sociedad o

de cesar sus operaciones, o0 bien no exista otra alternativa realista.

La comisién de auditoria es responsable de la supervisién del proceso de elaboracién y presentacién de
las cuentas anuales.

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

nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basdndose en las

cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se encuentra

en la pagina 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.



Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinidn expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para
la comisién de auditoria de la Sociedad de fecha 26 de febrero de 2020.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 3 de abril de 2019 nos nombré como auditores por
un periodo de 1 afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018.

Con anterioridad, fuimos designados por la Junta General de Accionistas por un periodo de 1 afio vy por el
entonces Accionista Unico para el periodo de 3 afios, por lo que hemos venido realizando el trabajo de
auditoria de cuentas de forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2015,
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

iesponsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

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

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

» Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.
Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.
Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos Ia
atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje
de ser una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de

un modo que logran expresar la imagen fiel.

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

de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la entidad una declaracién de que hemos cumplido
los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos comunicado con la
misma para informar de aquellas cuestiones gue razonablemente puedan suponer una amenaza para
nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditoria de la entidad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.



T oY Ty

‘BLOT 2P S1QWBPIP BP LE & wQIdenyis ap aduRjeq jep @lueibaiu sped uguwo; eunfpe Buowap e|

102 S0109)8 &

P T —

opequasad (,)

UD SEWOSEP | OXBUY [3 A L B | SejoN SB

| ZLB'VZ0LNZ L | 8ZELEGELT ) OAISYS A OL3N OINOWINLY V101 ZLRIE0LITE 8TEIEEELT) OAILOY W1O0L
252BZ6'E 69804’y 1Y SESHANd SUDPRISIILPY SE) UOD SePNap SEANO | 008'Eob' LY £L£°289'96 euBIns?
¥SS°L0E6 7 erLvzze 3% S|uawed qsandw) sod soasey | 008°E9Y Ly €L£°289°86 sauejeambe sopmby sonRoe soxo 4 oAl
6EY 268 ¥88'es0L jeuosiad | 00L'L 000°098°0L SOJ3]DUEUY SOALIE SONQ)
S£9°8R gzze Souea sasopasnay | 0ob°E 000°098°01 oze(d 03105 € SesslILRLY SAUDISIRALY
ZEZBL0T PL5°296°) Salopaanaud | 962'805'19Z 151951681 odiug [3p ELSHGWS B SOUPRID)|
CHUBEZOL L87'2S6'9k Jebed 2 seno A v | 962805182 251'951'681 ez 0Zeid 0U0D B Sepe|aose A odruo 1ap etz ua saudjsIoAL]
280°L69° 462 ¥86°Z9z 182 saraBusuy sorsed sano | 4661 55T Ll SEIQNG SIUOREBASINUPY SB| UOD SOPPLI Sang)
£8V'IE'LST ¥86'29T°L82 13 ozed opos e sepeose £ odrug 19p sesdwa ued sepnaq | 0zzELz - 3} 330D Qisandwt J0d $0AgOY|
LEg'18 - sajpueuy sonsed SoN0 | Git's * leucsiag
LE6'5S0'6r £886'828°6F 6 OltPRID #p SOPEPHUS UCG SEPNRG | BL6'SEL'LL 65T°2LP0°ZL [} L A odrug jep dia "sauay o)
TOLLELBY 8868486y oze|d 0uEd & sepnsg £L0°62T 1L 496'918°Z1 $010IAI3S 3D SAUONEISA 4 SeaA Jod S
LE6PTL | B0S'500°2 rA oze(d 0109 & SIUOISIAY | §29'0v9°2Z bL298'PT Jgod e seno & d
EVE'262'E2E 296°66095¢ JLNINYOD ONSY | LL8'ELO'SZE £04°696°eZ¢ ALNIRVUOD QAILDV|
240°L0L°L = Z aseid abie| B S3u0ISIADLg
zonory [ o IUNIUAAOD ON ONISVS
0£0'30L°LL m £80°860°p1 < d- #p 2
091°66E'2E 09lésg'ee 501202 op sBUCI3EUOde SER0 | 6917125 209°€89 113 Oppayp oisandw Jod SOARSY
I8E'952 S55°8VTL SBAIBSE) SENO | 0D0'29L 000°€al SQIBIBUEUY SCALIR SOAC
\8Z6°Z06°E) (0s5°061°LS) (seidoud sauopdy) | opg'2aL 000°€9) cze|d o6se) & SessoueUY SEUOISIaAU]
918°042'02 022°686'0E SBABSSY | ZLEELL LS8 ZI8'C1L 288 r3 Quowyied ap souaWARnsuy
859°90Z'6¢ B59°9VZ°6E UQISRUS ap puind | 21912288 ZIa s 288 oze|d oBae| e seperdose £ odnug jep sesasdws ua SBUOISIOAY)|
0vE°0S0°062 0r£°0S0°062 Ieyded | zesvic vSS08Z 9 elaIeIn opeZmAOWILY
LASV°B2S° 168 9962687268 2 -S0ld0¥d SOONOS | £2v°spe’t £5T'LES'L 1 aqBueuy opeZjpacuy
|45V'825°168 | 99688208 | OLIN QINOWINAYS | LO0'B0TLEE L2T2U 068 FUNIIHHOD ON OAILIY
Lsrziie | ELZLLE Buoway OAISVYd A 013N OINOWIYLVS Glarziie L-1x-(5% euowap DALY
€1 3p STON El 3p SEJON

V'S ‘STWOH HONIZN




NEINOR HOMES, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS TERMINADQS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 (Notas 1 a

4
(Euros)
Notas de Ia
Memoria 31.12.19 31.12.18(*)

OPERACIONES CONTINUADAS

importe neto de la cifra de negocios 12.a 41.960.297 | 40.354.136
Ofros ingresos de explotacion 2.822 -
Gaslos de personal 12by8.d (8.805.589)| (11.663.450})
Otros gastos de explotacion 12.c (10.234.666)| (11.800.884)
a) Servicios exteriores (10.196.619)| (11.836.308)
hb) Tributos (38.047) (64.576)
Amortizacién del inmovilizado 5y6 (914.311) (679.754)
RESULTADO DE EXPLOTACION 22.008.553 | 16.110.048
Ingresos financieros 3.887.819 4.543.668
De creditos con empresas del Grupo y asociadas 10 3.896.070 4.543.652
De terceros 1.749 16
Gastos financieros (5.740.096) (5.951.206)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas 10 (4.242.780)| (4.113.702)
Por deudas con terceros (1.497.316)| (1.837.504)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - (447.299)
RESULTADO FINANCIERO (1.842.277)] (1.854.837
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 20.166.276 | 14.255.211
Impuestos sobre beneficios 1 (6.068.193)| (2.547.181
RESULTADO DEL EJERCICIO 14.098.083 | 11.708.030

(*) Presentado exclusivamente a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 14 y Anexo | descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas
y ganancias correspondiente al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2019.
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NEINOR HOMES, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE
LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DIC R E 201
L3 4 E DE 2018 tas 1ad
{Euros)
Notas de la _E_jerciclo E_jerclclo
Memoria 31.12.19 31,12.18(*)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1) 14.378.728 27.210.953
Resultado de! ejerciclo antes de impuestos 20.166.276 14,255.211
Ajustes al resultado: 2.828.218 5.369.595

- Amortizacidn del inmovilizado 5y6 914.311 679,754

- Variacion de provisiones (420,544) (124.881)

- Ingreses financieros {3.897.819) (4.543,668)

- Gastos financteros 5.740.096 5.951.206

- Plan de incentivas 8.d 492,174 2.959.884

- Condonacién deuda con socio 10 - -

~ Otros movimientos - 447,299
Cambios en el capital corrlente 3,708,875 8,907,371

- Deudores y otras cuentas a cobrar (2.356.238) 4.339.884

- Acreadores y otras cuentas a pagar 6.064.013 4.568.586

- Otros activos y pasivos no corrientes 1.100 {1.100)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (12,324.641) (1.321.223)

- Pagos de intereses (5.740.096) {5.951.206)

- Cobros de Intereses 3.897.819 4.543.668

- Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficlos {10,482.364) 86.314
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {11) 60.726.040 {11.781.932)
Pagos por inverslones 7 (197.013.956)| (262.896.324)

- Empresas del Grupo y asociadas (185.387.857) (261.508.296)”

- Inmovilizado intanglble 5 (704,976) (1.128,230)

- Inmovllizado material 6 (60.123) {109.798)

- Otros actlvos financleros (10.861.000) (150.000)
Cobros por desinversiones 7 257.739.996 251.114.392

- Empresas del Grupo y asecladas 257.739,996 251.114.392
FLU30S DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (I1T) {17.886.195) {2.025.030)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 1,053.516 (941.,994)

- Emisidn de instrumentos de patrimonio - -

- Operaclones con acciones proplas o participaciones proplas 8.c 1.053.516 {941.994)
Cobros y pagos por Instr tos de pasivo financiero (18.939,711) (1.083.035)

- Emisién de deudas con entidades de crédito 9 652.834 -

- Devolucién y amortizacitn de deudas con entidades de crédito 9 (49.164.042) (25.487.799)

- Emisién de deudas can empresas del Grupo y asocladas 10 287.262.984 257.691.487

- Devolucién y amortizacién de deudas con empresas del Grupo y asociadas 10 (257.691,487) {234.670.680)

- Plan de incentlves 8 - 1.383.957
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (IV) - -
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+II+III+1V) 57.218.573 13.403.990
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejerciclo 41.463.800 28.059.810
Efectlvo o equivalentes al final del ejerciclo 98,682,373 41,

{*) Presentado excluslvamente a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 14 y Anexo 1 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de fujos de efectivo
cotrespondlente al ejercicie terminada el 31 de diciembre de 2019,



Neinor Homes, S.A.

Memoria del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019

1. Obijeto Social

La Sociedad Neinor Homes, S.A. es una sociedad constituida en Espafia de conformidad con la
Ley de Sociedades de Capital. Con fecha 1 de marzo de 2017, la Sociedad se transformé en
Sociedad Andnima de cara a su posterior admision a la cotizacion en las Bolsas de Valores de
Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia. El objeto social de la empresa, de acuerdo con sus
estatutos, es la promocion, gestion y desarrollo de todo tipo de operaciones inmobiliarias y
urbanisticas. Su domicilio social se encuentra en la Calle Ercilla 24, Bilbao (Bizkaia), y la
Sociedad desarrolla sus actividades en Espafia. En la pagina “web”: www.neinorhomes.com y
en su domicilio social pueden consultarse los estatutos sociales y demas informacion pablica

sobre la Sociedad.

Adicionalmente a las operaciones que lleva a cabo directamente, la Sociedad es cabecera de
un Grupo de entidades dependientes con idéntico objeto social y que constituyen, junto con
ella, el Grupo Neinor Homes (en adelante, el "Grupo” o el “Grupo Neinor Homes"), habiéndose
admitido a cotizacién sus acciones en el mercado secundario oficial durante el ejercicio 2017,
Consecuentemente, la Sociedad estd obligada a elaborar, ademas de sus cuentas anuales
individuales, cuentas anuales consolidadas del Grupo, asi como informes financieros
semestrales tanto para la Sociedad Dominante como para el Grupo consolidado de acuerdo
con lo dispuesto por el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, por el que se desarrolia la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en relacién con los requisitos de
transparencia relativos a la informacion sobre los emisores cuyos valores estén admitidos a
negociacion en un mercado secundario oficial 0 en otro mercado regulado de la Unién Europea.

El Grupo Neinor Homes se constituyd en el contexto del acuerdo de intenciones suscrito en el
ejercicio 2014 entre Kutxabank, S.A. y el fondo de inversion Lone Star, a través de su
participada Intertax Business, S.L.U. (actualmente denominada Neinor Holdings, S.L.U.), para
la compraventa de una parte de los activos inmobiliarios del Grupo Kutxabank. La citada
compraventa (Operacién Lion) quedé perfeccionada con fecha 14 de mayo de 2015 mediante
la transmisién por parte de Kutxabank, S.A. a Neinor Holdings, S.L.U. de la totalidad de las
participaciones sociales que la primera ostentaba en Neinor Homes, S.A., que a su vez
participaba en otras sociedades (véase Anexo I), una vez cumplidas en 2015 las condiciones
suspensivas establecidas en el contrato de compraventa firmado entre las partes con fecha 18

de diciembre de 2014.

Adicionalmente, y en el marco de la operaciéon Lion, con fecha 1 de enero de 2015 se
transfirieron a las distintas sociedades del Grupo Neinor Homes todo el personal que venia
realizando las labores de desarrollo y gestion del grupo inmobiliario en el Grupo Kutxabank,
asi como los medios y recursos técnicos necesarios para desempefiar esta actividad. En este
sentido, con fecha 14 de mayo de 2015 se firmd un contrato de administracién y gestion de
activos entre las distintas sociedades del Grupo Kutxabank y Neinor Homes, S.A. con relacién
a los activos inmobiliarios propiedad de las primeras, asi como de prestacién de servicios de
comercializacién y gestién urbanistica de suelos. Este contrato, que opera en condicién de
exclusividad, tiene una duracién inicial de 7 afios, pudiendo prorrogarse autométicamente por
plazos adicionales de un afio. El contrato puede ser objeto de cancelacion anticipada en una
serie de supuestos ligados al cambio de control del adjudicatario del contrato a un competidor
de Kutxabank, negligencia en la prestaciéon de los servicios o interrupcién de los mismos
durante més de 7 dias, salvo caso fortuito o fuerza mayor. Asimismo, en caso de pérdida de
control de Kutxabank de entidades adscritas al ambito del presente contrato, existe opcién de
cancelacién anticipada, si bien se regula la correspondiente indemnizacién por cancelacién.

Durante el ejercicio 2017, en cumplimiento de los términos establecidos en el acuerdo relativo
|



a la gestion de administracion y gestion de activos inmobiliarios, Kutxabank y Grupo Neinor
Homes firmaron un contrato por el cual Grupo Neinor Homes procedié a abrir cuentas bancarias
cuya finalidad es exclusivamente que Grupo Neinor Homes pueda gestionar directamente los
pagos suplidos correspondientes al citado contrato en relacién a las sociedades Kutxabank,
S.A. y Cajasur Banco, S.A.U., a las que pertenecen los saldos depositados en dichas cuentas
tesoreras, de ahi que dichos saldos de tesoreria, que al 31 de diciembre de 2019 ascienden a
119 miles de euros (189 miles de euros en 2018), no figuren registrados en el balance de
situacion financiera adjunto, no recogiéndose asimismo en las cuentas anuales adjuntas los
pasivos, ingresos vy gastos que pudieran estar asociados a dichos saldos.

Con fecha 29 de marzo de 2017 se produjo la admisidn a cotizacion de las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, para lo cual se
obtuvieron los correspondientes waivers/aprobaciones de las entidades financieras de las que
habia recibido algun tipo de financiacién, para que ésta no fuera objeto de cancelacion

anticipada.

En diciembre de 2019, Neinor Homes S.A. ha entrado en el Ibex Medium Cap, indice financiero
bursatil elaborado por Bolsas y Mercados Espaiioles (BME) que agrupa a las empresas
cotizadas de mediana capitalizacion de las cuatro bolsas espaiiolas, formado por las 20

compafiias mds importantes después del IBEX 35.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2018 fueron
formuladas por el Organo de Administracién de la Sociedad el 27 de febrero de 2019, y
aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el 3 de abril de 2019.

El euro es la moneda en la que se presentan las cuentas anuales, por ser ésta la moneda
funcional en el entorno en el que opera el Grupo.

2. _Bases de presentacién

a) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

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

o Cddigo de Comercio y la restante legislaciéon mercantil.

Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y, en particular,
la Adaptacion Sectorial del Plan General de Contabilidad publicada en la Orden
Ministerial de 28 de diciembre de 1994, por la que se aprueban las normas de
adaptacion del Plan General de Contabilidad para las empresas inmaobiliarias. De
acuerdo a la Disposicion Transitoria Quinta del Real Decreto 1514/2007 por el que se
aprueba el Plan General de Contabilidad, con caracter general, las adaptaciones
sectoriales y otras disposiciones de desarrollo en materia contable en vigor a la fecha
de publicacién de dicho Real Decreto seguiran aplicAndose en todo aquello que no se
oponga a lo dispuesto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital,
aprobada por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, disposiciones especificas

y en el Plan General de Contabilidad.

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.

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

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad
y se presentan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera gue le resulta
de aplicacion, y en particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma
que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del correspondiente
ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por el Consejo de



c)

d)

e)

f)

g)

h)

Administracion de la Sociedad, se someteran a la aprobacién por la Junta General de
Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las
cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018 fueron aprobadas con

fecha 3 abril de 2019.
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 normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un
efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningln principio contable que,

siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.
Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas
por los Administradores de la Sociedad para determinar el valor de algunos de los activos,
pasivos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones

se refieren a:

La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas
Sye6).

La evaluacion del valor recuperable de sus inversiones financieras en sociedades
participadas (Nota 7).

¢ La recuperabilidad de los activos por impuesto diferido (Nota 11).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién
disponible, tanto al cierre a 31 de diciembre de 2019 como a la fecha de formulacion de
estas cuentas anuales sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que
puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos
ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

Comparacién de la informacién

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2018 se presenta a efectos comparativos con la informacion del ejercicio

terminado el 31 de diciembre de 2019.

Agrupacién de partidas

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

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 no se han producido cambios
de criterios contables respecto a los aplicados en la preparacion de las cuentas anuales
del ejercicio el 31 de diciembre de 2018.

Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninglin error
significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018.



i) Cuentas anuales consolidadas

De acuerdo con el Reglamento (CE) n®1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo
del 19 de julio de 2002, todas las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado
miembro de la Unién Europea, y cuyos titulos valores coticen en un mercado regulado de
algunos de los Estados que la conforman, deberdn presentar sus cuentas anuales
consolidadas correspondientes a los ejercicios que se iniciaron a partir del 1 de enero de
2005 conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (en adelante, NIIF)

que hayan sido previamente adoptadas por la Unién Europea.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2018 del Grupo fueron
formuladas con fecha 27 de febrero de 2019 por los Administradores de la Sociedad de
acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas por la Unidén Europea, aplicando los principios de consolidacién, politicas
contables y criterios de valoracidon descritos en la Nota 4 de la memoria de dichas cuentas
anuales consolidadas, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y
de la situacién financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2018, y de los
resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto
consolidado y de sus flujos de tesoreria consolidados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha.

3. Aplicacion del resultado

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019
que los Administradores someteran a la aprobacién de la Junta General de Accionistas es la

siguiente:
Concepto Euros
Resultado del ejercicio 14.098.083
Distribucién-
A reserva legal 1.405.808
A reservas voluntarias 12.688.275

No existen limites para la distribucién de dividendos de la Sociedad.

4. Normas de registro y valoracién

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de
las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 y el ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2018, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de

Contabilidad, han sido las siguientes:

a) Inmovilizado material e intangible

Los activos del inmovilizado material e intangible se reconocen inicialmente por su coste
de adquisicibn o produccién y, posteriormente, se valoran a su coste menos su
correspondiente amortizacidon acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan

experimentado, seglin proceda.

Los costes de ampliacion, modernizacidon o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida (til de los bienes, se
capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.

Los gastos de mantenimiento y reparaciones que no representan una ampliacién de la
vida util se cargan a la cuenta de resultados del ejercicio en que se incurren.

Los intereses y otras cargas financieras incurridos durante el periodo de construccién del
inmovilizado material se consideran como mayor coste del inmovilizado en curso.



La amortizacion se calcula aplicando el método lineal sobre el coste de adquisicién de los
activos menos su valor residual, entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan
los edificios y otras construcciones tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son

objeto de amortizacion.

Las marcas propiedad de la Sociedad que figuran dentro del epigrafe del inmovilizado
intangible no son objeto de amortizacion ya que su vida Gtil se considera indefinida.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales e
intangibles se realizan con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcién
de los afos de la vida dtil estimada, como promedio, de los diferentes elementos que lo

integran, tal y como se indica a continuacion:

Porcentaje
Anual
Sistema de amortizacion lineal:
Aplicaciones informéaticas 25%
Instalaciones técnicas 10%
Elementos para procesos de 25%
informacion
Elementos de transporte 20%

Los activas en construccién destinados a la produccién, a fines administrativos, o a otros
fines adn por determinar, se registran a su precio de coste, deduciendo las pérdidas por
deterioros de valor reconocidas. El coste incluye los honorarios profesionales. La
amortizacién de estos activos comienza cuando los activos estan listos para el uso para

el que fueron concebidos.

Los activos, distintos de las inversiones inmobiliarias, mantenidos en virtud de
arrendamientos financieros se amortizan durante sus vidas Utiles previstas siguiendo el
mismo método gue para los activos en propiedad o, cuando éstas son mas cortas, durante

el plazo del arrendamiento pertinente.

Los costes incurridos en activos alquilados (la Sociedad como arrendataria) se amortizan
durante las vidas Utiles de estas inversiones siguiendo el mismo método que para los
activos en propiedad o, cuando éste es mas corto, durante el plazo del arrendamiento

pertinente,

Con ocasién de cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos
como externos, de que el valor neto de los elementos de su activo material o intangible
excede de su correspondiente importe recuperable, en cuyo caso reducen el valor en libros
del activo de que se trate hasta su importe recuperable, y ajustan los cargos futuros en
concepto de amortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida
util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo
material o Intangible, la Sociedad registra la reversién de la pérdida por deterioro
contabilizada en periodos anteriores y ajustan, en consecuencia, los cargos futuros en
concepto de su amortizacién. En ningln caso, la reversion de la pérdida por deterioro de
un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que
tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.



b) Instrumentos financieros

Activos financieros

Clasificacion
Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

a) Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la prestacion de
servicios por operaciones de trafico de la empresa, o los que, no teniendo un
origen comercial, no son instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros
son de cuantia fija o determinable y no se negocian en un mercado activo.

b) Activos financieros disponibles para la venta: se incluyen los valores
representativos de deuda e instrumentos de patrimonio de otras empresas que
no hayan sido clasificados en ninguna de las categorias anteriores.

Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, asociadas y multigrupo: se
consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una
relacion de control, y empresas asocladas aquellas sobre ias que la Sociedad
ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, 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 o mas socios.

c)

Valoracidn inicial

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

Desde el 1 de enero de 2010, en el caso de las inversiones en el patrimonio de empresas
del Grupo que otorgan control sobre la sociedad dependiente, los honorarios abonados a
asesores legales u otros profesionales relacionados con la adquisicién de la inversién se
imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias entregada mas los costes de
transaccion que le sean directamente atribuibles.

En el caso de ampliaciones de capital mediante compensacion de créditos, en virtud de lo
dispuesto por la consulta 4 del BOICAC 89, la Sociedad prestamista procedera a
reclasificar a inversiones financieras el valor razonable del préstamo concedido,
registrando con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cualquier diferencia que pudiera
existir entre el coste amortizado a la fecha de ampllacién de capital y su valor de mercado.

Asimismo, las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, asociadas y multigrupo
incorporadas a la Sociedad en virtud de las aportaciones realizadas en el contexto de la
operacion descrita en la Nota 1 se registraron inicialmente por el valor asignado a las
mismas en las correspondientes escrituras de aportacién, el cual coincidia con el valor
neto contable por el que estas inversiones se encontraban registradas en los registros
contables de las sociedades aportantes, atendiendo al principio de coste de adquisicion o

valor neto de realizacién, el menor (Nota 7).

Valoracién posterior
Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado.

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 valorativas 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 en uso de los flujos de efectivo futuros
derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en
consideracién el patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias
técitas existentes, netas de efecto fiscal, en la fecha de la valoracién, puestas de
manifiesto en la valoracion de los activos inmobiliarios pertenecientes a las sociedades



participadas (Nota 7). El valor recuperable de los activos inmobiliarios se estima bien en
base a valoraciones realizadas por expertos independientes no vinculados al Grupo (Savills
Consultores Inmobiliarios, S.A.) o bien en base a estudios internos. En dichas valoraciones
se calcula el valor razonable principalmente por el método de descuento de flujos de caja
o residual dindmico para los activos inmobiliarios propiedad de sus participadas, de
acuerdo con los Estédndares de Valoracion y Tasacién publicados por la Royal Institute of
Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estandares
Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares

de Valoracion (IVSC).

Adicionalmente, la valoracion del experto independiente ha sido objeto de sensibilizacion
determinandose que ante reducciones del 5% en los precios de venta de los activos
inmobiliarios o subidas de un 1% de las tasas de descuento empleadas, el valor contable
de las participaciones ostentadas por la Sociedad no se veria afectado.

A este respecto, los aspectos mas significativos de la metodologia empleada en las
valoraciones de los ejercicios 2019 y 2018, que sirven para determinar las mencionadas

plusvalias técitas, son los siguientes:

Activos Development-

Se trata de aquellos activos cuyo objeto es el desarrollo y la promocién inmobiliaria de
aquellos. Las tasaciones se han realizado a través de un andlisis individualizado de
cada uno de los activos, considerandose fas calidades edificatorias previstas en los
mismos, que a su vez determinan los costes de contratacién y los rangos de precios
de venta asociados a éstos. Asimismo, se han considerado individualmente por activo
los periodos medios previstos en la consecuciébn de las diferentes figuras de
planeamiento, gestion y disciplina urbanistica, asi como los periodos medios
constructivos de cada promocién en funcién de la tipologia y densidad edificatoria.

Por (ltimo, se ha llevado a cabo el calculo de la tasa de descuento asociada a cada
proyecto, realizdndose un andlisis de sensibilidad respecto a la misma en funcién de la
situacion urbanistica en la que se encuentren en ese momento las promociones. Las
tasas de descuento aplicadas varian en funcién del estadio de desarrolio del activo
(suelo sin iniciar su desarrollo, en construccion, con preventas o terminado), oscilando
en unos rangos entre 6% (para producto en curso con preventas) y 20% (para algunos

suelos urbanos) (entre 5% y 20% en el ejercicio 2018).

Realizada una primera estimacion de los valores de los activos, se efectia una revisién
de los modelos de valoracion verificindose la razonabilidad de ratios tales como el
porcentaje de suelo sobre producto terminado, el beneficio sobre el coste de
construccion o del beneficio obtenido en funcién de las ventas.

Existen adicionalmente otros parémetros que son fijos en todas y cada una de las
valoraciones realizadas, siendo los principales los siguientes:

No se han considerado ventas anticipadas antes del inicio de la construccién de
las promociones.

Se ha estimado que un 70% - 75% de las ventas (preventas sobre plano, en
contrato privado de compraventa) se llevaran a cabo durante la construccién de
las promociones, llevandose a cabo las ventas restantes dentro de los 9 meses

posteriores a la finalizacién de las mismas.
No se han considerado incrementos de precios de venta respecto a los precios de
mercado existentes a la fecha actual,

Se estima que, entre el tiempo necesario para la redaccién del proyecto y
consecucién de la licencia de obra, construccion y entrega del proyecto, como ia
finalizacion de la comercializacién y venta de las unidades pueden transcurrir unos

33/36 meses.



Activos Legacy-

Para esta tipologia de activos, el estudio interno ha sido basicamente llevado a cabo
por el método de comparacion, ajustado por el coste de comercializacion previsto
considerando los plazos estimados para la realizacion del activo, excepto en el caso de
que se trate de suelos o promociones que superen las 30 unidades, aproximadamente,
gue han sido valorados siguiendo la metodologia descrita anteriormente para los

“activos development”.

Asimismo, las premisas consideradas para estos activos han sido las siguientes:

- Se encuentran asegurados y se cubren todos los riesgos sobre posibles
reposiciones a nuevo, encontrdndose en una situacion tanto fisica como de
funcionamiento adecuada para su utilizacién a fecha actual.

No se encuentran en procesos judiciales, disputas, desalojos de inquilinos, con o
sin contrato, o reclamaciones pendientes de cualquier tipo, que supongan un efecto
significativo a efectos de las cuentas anuales.

Las cuentas anuales adjuntas no reflejan los aumentos o disminuciones del valor de las
participaciones de la Sociedad en dichas sociedades que resultarian de aplicar criterios de
consolidacién. En opinién de los Administradores de la Sociedad, el efecto de la
consolidacién resultaria significativo respecto a las cuentas anuales tomadas en su

conjunto.

Cuando se produzca una reduccibn de capital con devolucidn de aportaciones,
independientemente de si se reduce el valor nominal de las participaciones o se amortiza
parte de ellas, se contabiliza como una desinversion al entenderse que se produce una
recuperacién del coste de la inversion efectuada total o parcialmente. A los efectos de
determinar el coste de las acciones afecto por fa reduccién de capital, se aplica a la
inversién la misma proporcién que represente la reduccion de fondos propios respecto al
valor tedrico contable de la participacion antes de la reduccién corregido por el importe
de las plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicién y que subsistan en el

momento de la operacién de reduccién de capital.

Por dltimo, los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor
razonable, registrandose en el Patrimonio Neto el resuitado de las variaciones en dicho
valor razonable, hasta que el activo se enajena o sufre un deterioro de valor (de caracter
estable o permanente), momento en el cual dichos resultados acumulados reconocidos
previamente en el Patrimonio Neto pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y
ganancias. En este sentido, se considera que existe deterioro (caracter permanente) si se
ha producido una caida de méas del 40% del valor de cotizacién del activo, durante un

periodo de un afio y medio, sin que se recupere €l valor.

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos
financieros que no estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia
objetiva de deterioro si el valor recuperable del activo financiero es inferior a su valor en
libros. Cuando se produce, el reconocimiento de este deterioro se registra en la cuenta de

pérdidas y ganancias.

Los préstamos concedidos a sociedades vinculadas se registran como activos financieros
a coste amortizado, siempre que a la vista de las condiciones contractuales puedan
realizarse estimaciones fiables de los flujos de efectivo del instrumento financiero,
calculando para elio el valor razonable en el momento de la concesion aplicando un tipo
de interés de mercado para un préstamo de similares caracteristicas, registrando a partir
de ese momento el devengo de ingresos financieros de acuerdo al método de interés

efectivo.
Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo

financiero por un Importe igual a la contraprestacidn recibida, en las cesiones de activos
financieros en las que se retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su

propiedad.
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Pasivos financieros

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que
se han originado en la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la
empresa, o también aquéllos que, sin tener un origen comercial, no pueden ser
considerados como instrumentos financieros derivados.

De acuerdo a los principios contables aplicables, se registrardn como pasivos corrientes,
ademas de aquellas obligaciones cuyo vencimiento o extincidn se produzca en el corto
plazo, aquellas obligaciones vinculadas al ciclo normal de explotacién, que la empresa
espera liguidar en el transcurso del mismo independientemente de su vencimiento,
entendiendo como “ciclo normal de explotacion” el periodo que transcurre entre la
adquisicion de los activos que se incorporan a la actividad y la realizacion de los mismos

en efectivo o equivalentes.

En el caso de deuda financiera sujeta a covenants, la Sociedad clasifica como pasivo
corriente la deuda en caso de ruptura de los mismos antes del cierre o cuando es probable
que se rompa el covenant en el corto plazo, aun cuando se obtenga el waiver antes de la

formulacién de cuentas.

Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la
contraprestacion recibida, ajustada por los costes de la transaccion directamente
atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran de acuerdo con su coste

amortizado.

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que
los han generado.

Los préstamos recibidos de entidades vinculadas se registran como pasivos financieros a
coste amortizado, siempre que a la vista de las condiciones contractuales puedan
realizarse estimaciones fiables de los flujos de efectivo del instrumento financiero,
calculando para ello el valor razonable en el momento de la concesién aplicando un tipo
de interés de mercado para un préstamo de similares caracteristicas, registrando a partir
de ese momento el devengo de gastos financieros de acuerdo al método de interés

efectivo.

Instr

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de
la Sociedad una vez deducidos todos sus pasivos.

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

Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el ejercicio se registran por el valor
de la contraprestacion entregada a cambio, directamente como menor valor del
Patrimonio Neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emisiéon o amortizacién
de los instrumentos de patrimonio propio, se reconocen directamente en Patrimonio Neto,
sin que en ninglin caso se registre resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad, en la formulacién de las cuentas anuales, diferencian
entre:
a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de

sucesos pasados, cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos,
pero que resultan indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de

cancelacion.
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b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materlalizacion futura esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas

eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima
que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo
contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se
informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en la medida en que no sean

considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe
necesario para cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacién
disponible sobre el suceso y sus consecuencias, y registrandose los ajustes gue surjan por
la actualizacién de dichas provisiones como un gasto financiero conforme se va

devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, siempre
que no existan dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo,
excepto en el caso de que exista un vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte
del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a responder; en esta situacion,
la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su caso,

figurara la correspondiente provision,

No existen ni pasivos ni activos contingentes a 31 de diciembre de 2019 ni a 31 de
diciembre de 2018.

Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de
forma duradera en la actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién
del impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente, incluyendo la
reduccién o eliminacién de la contaminacién futura.

Dada la actividad a la que se dedica ia Sociedad, la misma no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situaciéon financiera y los
resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses en las presentes

cuentas anuales.

Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas (financieras, comerciales o de
cualquier otra indole) fijando precios de transferencia que se enmarcan dentro de las
prescripciones de la OCDE para regular transacciones con empresas del Grupo vy
asociadas. Los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos
significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracién en
el futuro. En todo caso, ias presentes cuentas anuales deben interpretarse en el contexto

del Grupo al que la Sociedad pertenece (Nota 1).

En caso de que se pusiesen de manifiesto diferencias significativas entre el precio
establecido y el valor razonable de una transaccion realizada entre empresas vinculadas,
esta diferencia tendria la consideracién de distribucién de resultados o aportacion de
fondos entre la Sociedad y la mencionada sociedad vinculada y como tal seria registrada
con cargo o abono a una cuenta de reservas. No obstante, en caso de corresponderse con
operaciones mantenidas con accionistas, éstas seran registradas en la cuenta de pérdidas
y ganancias en proporcion a la participacion que el accionista ostente en la fecha de la

aprobacién de la operacion que se trate.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacién, que

con caracter general se considera de un afio, y también aquellos otros activos cuyo
\
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vencimiento, enajenacion o realizacioén se espera que se produzca en el corto plazo desde
la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros mantenidos para negociar, con la
excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior al afio y el
efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos requisitos

se califican como no corrientes.

Los créditos a cobrar y pagar con sociedades del grupo que estan vinculadas de forma
directa a los activos inmobiliarios, razén por la que también tienen consideracion de

corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacién, los
pasivos financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados
financieros cuyo plazo de liquidacidon sea superior al afio y, en general, todas las
obligaciones cuya vencimiento o extincidn se produzca en el corto plazo. En caso contrario,

se clasifican como no corrientes.

Impuesto sobre beneficios

La Sociedad tributaba por el Impuesto sobre Sociedades en régimen de declaracién
consolidada bajo la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre del Impuesto sobre
Sociedades, formando parte del Grupo Fiscal 0211BSC encabezado por Neinor Holdings,
S.L.U. No obstante, con motivo de la oferta plblica de suscripcion y de venta de acciones
de Neinor Homes, S.A., llevada a cabo con fecha 29 de marzo de 2017, Neinor Holdings
S.L.U perdié la condicion de sociedad dominante y representante del grupo fiscal, al
haberse reducido su participacion en Neinor Homes, S.A. por debajo del 70%. De
conformidad con la citada norma foral, el grupo fiscal 0211BSC se extinguié con efectos
para los periodos impositivos iniciados a partir de 1 de enero de 2017, adquiriendo Neinor
Homes, S.A. de manera inmediata la condicion de entidad dominante de un nuevo grupo

fiscal.

Por otra parte, con fecha 13 de diciembre de 2017, las sociedades dependientes
Promociones Neinor 1, S.L.U., Promociones Neinor 2, S.L.U., Promociones Neinor 3,
S.L.U., Promociones Neinor 4, S.L.U. y Promociones Neinor 5, S.L. (en adelante,
Promociones Neinor 1-5), adoptaron la decisién de trasladar su domicilio social fuera del
Territorio Histérico de Bizkaia, lo cual supuso también el traslado de su domicilio fiscal,
puesto que la gestién administrativa y la gestién del negocio pasaron a estar centralizadas
en su domicilio social y, consecuentemente, su salida del grupo de consolidacion fiscal.

En este sentido, el grupo de consolidacion fiscal ha quedado conformado para el ejercicio
2018 y siguientes por las sociedades Neinor Homes, S.A. (como Dominante) y Neinor
Norte, S.L.U. (como dependiente), aplicandose las siguientes normas: las diferencias
temporales que surgen en la determinacidon de la base imponible consolidada por la
eliminacién de resultados por operaciones realizadas entre sociedades que forman el
grupo fiscal, en tanto no estén realizadas frente a terceros, se registran por la sociedad
que tuviera contabilizado dicho resultado; las diferencias permanentes que surgen en la
determinacién de la base imponible consolidada por la eliminacién de resultados de
operaciones realizadas entre sociedades que forman el grupo fiscal o por la eliminacion
de dividendos repercutidos entre ellas, se tratan como una diferencia permanente por la
sociedad que tuviera contabilizado dicho resultado; por la parte de las bases imponibles
negativas, las bonificaciones y deducciones compensadas por el conjunto de las
sociedades que forman el grupo fiscal, se registra un crédito y débito reciproco entre la
sociedad a la que corresponde y las sociedades que las compensan y/o aplican (Nota 11).

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

impuesto diferido.

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

\
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El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponden con el reconocimiento y la
cancelacién de los activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias
temporarias que se identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o
recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de los activos y
pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas 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,

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
imponibles, excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio
o de otros activos y pasivos en una operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al
resultado contable y no es una combinacion de negocios,

Por su parte, los activos por impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que
se considere probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras
contra las que poder hacerlos efectivos en los proximos 10 afios, independientemente del
plazo establecido por la norma fiscal para su empleo, que puede ser superior.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o
abonos directos en cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en

patrimonio neto.

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

Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos. Dichos ingresos se valoran por el valor razonable de la contraprestacion

recibida, deducidos descuentos e impuestos.

En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen considerando el
grado de realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado
de la transaccion pueda ser estimado con fiabilidad. Los ingresos por servicios son, por
un lado, los asociados al contrato de gestién de administracién y gestion de activos
inmobiliarios suscrito con Kutxabank y descrito en la Nota 1 bajo condiciones de
exclusividad, que asimismo comprende servicios urbanisticos y de comercializacién. Como
contraprestacion por estos servicios, las distintas sociedades del &rea inmobiliaria de
Kutxabank abonan una remuneracién fija de acuerdo con la tipologia y volumen de los
activos (estableciéndose al efecto un valor de referencia entre las partes) por la parte de
gestidn y administracion, mientras que abonan una remuneracion variable a éxito por su
comercializacion, asi como otro ingreso variable devengado anualmente en caso de
cumplimiento de cbjetivos de venta establecidos entre las partes, que varia en funcién de
si es inferior al 70% de los mismos, igual al 70% o superior al 70%; a ello se une la
remuneracién variable ligada a la solicitud de ejecucién de determinadas actuaciones
puntuales relativas a activos como pueden ser trabajos solicitados en relacién a analisis
de incorporacion de nuevos activos en gestion o bien servicios sobre activos de terceros
a peticion de Kutxabank. En caso de que durante dos ejercicios consecutivos el
cumplimiento fuera inferior al 30%, se perderia el derecho de exclusividad en la
comercializacién. Las ventas del ejercicio 2019 han sido superiores al 30% del importe

fijado como objetivo, al igual que en el ejercicio 2018,

Adicionalmente, la Sociedad presta servicios de coordinaciéon y asesoramiento a sus
sociedades participadas (Nota 10).
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Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcién del
principal pendiente de cobro y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que
descuenta exactamente los futuros recibos en efectivo estimados a lo largo de la vida
prevista del activo financiero del importe en libros neto de dicho activo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconacen cuando los derechos
de los socios a recibir el pago han sido establecidos.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

La Sociedad registra en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del
balance de situacion el efectivo en caja, depdsitos a la vista y otras inversiones a corto
plazo de alta liquidez que son realizables en caja en un plazo inferior a tres meses desde
su adquisicion y que no tienen riesgo de cambio en su valor y forman parte de la politica

de gestién normal de tesoreria de la Sociedad.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad esta obligada al pago de
indemnizaciones a aquellos empleados con los que, bajo determinadas condiciones,
rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las indemnizaciones por despido susceptibles
de cuantificacién razonable se registran como gasto en el ejercicio en el que se adopta la
decision del despido. En las cuentas anuales adjuntas no se ha registrado provisién alguna
por este concepto, ya que no estan previstas situaciones de esta naturaleza.

Remuneracién de la Alta Direccién

La remuneracion de los miembros de la Alta Direccion de la Sociedad y personas que
desempefian funciones asimiladas (Nota 13.b) se imputa en funcidn del devengo,
registrandose al cierre del ejercicio la correspondiente provision en caso de que el importe

no hubiera sido objeto de liquidacion (véase Nota 4.1).

Retribuciones en acciones

Durante 2017, y con caracter previo a la salida a Bolsa de la Sociedad, el Consejo de
Administracion de Neinor Holdings, S.L.U. (antiguo Accionista Unico del Grupo) acordd un
plan de incentivos para el CEQ y cinco miembros del equipo directivo del Grupo Neinor
Homes, que incluye compensaciones fijas y variables pagaderas parcialmente en efectivo
y el resto en acciones del propio Grupo ostentadas por Neinor Holdings, S.L.U. Una parte
de la compensacién es fija y se devengé como consecuencia de ia admision a cotizacién
de la Sociedad (Exit bonus, fijo), por un total de unos 14 millones de euros,
aproximadamente, de los que 5,1 millones fueron pagaderos en efectivo en el momento
de la salida a Bolsa y el resto en acciones a un precio establecido. La otra parte es variable,
pagadera en acciones, por un importe maximo total de 13,5 millones de euros, en un
nimero a determinar en funcién de la cotizacién en cada uno de los tres aniversarios
siguientes a la oferta publica de adquisicidn inicial de acciones y su devengo se encuentra
sujeto al cumplimiento de ciertos incrementos anuales en la cotizacion en el trimestre
anterior a cada uno de los 3 aniversarios de la salida a Bolsa, siendo la primera fecha de
referencia la fecha de admision a cotizacién en las Bolsas de Valores, sujeto en alguno de
los casos a compromisos de tenencia minimos y siendo posible el devengo de modo
proporcional a las revalorizaciones de cotizacion obtenidas en determinadas
circunstancias. No obstante, si en cualquier momento dentro de los tres afios desde Ia
salida a Bolsa el precio de las acciones experimentase un incremento del 152,09% con
respecto al precio de salida a Bolsa (con ciertos ajustes), los beneficiarios tendrian
derecho a percibir la totalidad de las acciones a las que podrian tener derecho bajo este
plan de incentivos. En todo caso se establece que la remuneracion les sea entregada
directamente por Neinor Holdings, S.L.U. Teniendo en cuenta que el pago de estos bonus
es integramente asumido por Neinor Holdings, S.L.U., que aprobo el Plan cuando era el
Accionista Unico de la Sociedad (Nota 1) previamente a la salida a Bolsa, la Sociedad
registra de acuerdo a su devengo la correspondiente aportacion del Accionista en el
Patrimonio Neto por el mismo importe con contrapartida en gastos de personal. Para el
registro contable de la parte variable se conté con la colaboracion de un valorador externo
que, empleando el “Método Monte Carlo” y considerando la volatilidad de la accién de la
l
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Sociedad y de empresas del sector inmobiliario en Europa para un periodo donde la
situacion del mercado inmobiliario era comparable con la actual, ante la ausencia de un
periodo razonable de cotizacién a considerar como referencia de la propia Sociedad,
estimo que el valor razonable de la citada parte variable ascendia a la fecha de concesion
a 8,1 millones de euros, aproximadamente, repartiéndose en cada afio del trienio
ponderado por la visibilidad de su compensacion, razén por la que el gasto es superior en
los primeros afios. En la cuenta de resultados al 31 de diciembre de 2019 no se ha
registrado ningiin importe por este concepto (4.020 miles de euros a 31 de diciembre de

2018).

En el primer aniversario, marzo de 2018, y atendiendo a la evolucién de la cotizacion de
la accion de Neinor Homes, S.A. en el trimestre precedente al primer aniversario, se
entregd una retribucién variable por importe total de 3.256.363 euros, que ha resultado
pagadera por Neinor Holdings, S.L.U mediante la entrega de acciones y efectivo para
asumir los correspondientes impuestos, en los términos expuestos en el folleto de salida
a Bolsa. No se han producido pagos en relacién al segundo aniversario ni esta previsto

pago alguno para el tercer aniversario.

Asimismo, durante 2017, se aprobd un plan de incentivos a largo plazo pagadero en su
totalidad en acciones, para unos 40 empleados clave, aproximadamente, incluyendo entre
ellos a los miembros del Comité de Direccion y el CEQ, consistentes en tres trienios
consecutivos que se solapan (2017-2019, 2018-2020 y 2019-2021) en los cuales las
métricas de medicién de cumplimiento son, a tercios, el EBITDA, el margen promotor y la
rentabilidad del Accionista, con un coeficiente corrector a la baja del 10% al cumplimiento
de las métricas anteriores en caso de la evolucién de la media del ratio Loan to Value
(LTV) en exceso sobre un ratio objetivo, estableciéndose importes minimos por debajo de
los cuales no se devengan los mismos, asi como contemplandose una posibilidad de
sobrebonus de hasta un 150%. El nimero de acciones a recibir por cada participante
vendra determinado por el incentivo que se le atribuya en el plan (en rangos entre 10 y
250 miles de euros), el precio de las acciones para cada trienio (media de la cotizacién de
las 20 sesiones previas al comienzo de cada ciclo) y por el cumplimiento de objetivos
(entre un 0% y un 150%). Las acciones adquiridas de este modo tienen prohibida su
venta por periodos entre un afio y seis meses para el CEQ y los miembros del Comité de
Direccién. Asimismo, en el caso del CEO y miembros del Comité de Direccién este
incentivo esta sujeto a clausula de reintegro si acaecen determinadas circunstancias. Con
fecha 22 de enero de 2018, la Comisidon de Nombramientos y Retribuciones aprobo el
importe del plan para el trienio 2018-2020, fijando el mismo en 2 millones de euros para
la totalidad de los miembros y del periodo. En relaciéon al trienio 2019-2021, no se ha
producido la aprobacién del plan para dicho periodo.

Por Ultimo, durante el ejercicio 2018 se aprobé un plan de retencién a largo plazo dirigido
a los empleados del Grupo (con excepcién del Consejero Delegado), con una duracion que
se extiende entre el 1 de septiembre de 2018 y el 2 de septiembre de 2020 y que consiste
en la asignacion de un incentivo asociado al nivel salarial de cada trabajador, pagadero
en acciones de Neinor Homes, S.A., siempre y cuando no se produzca la baja voluntaria
o el despido disciplinario procedente y vinculado al incremento experimentado por el valor
de la accidn a la finalizacién del plan. El plan prevé diferentes incentivos, fijandose tramos
escalonados de cumplimiento (del 50%, 75% o del 100%), que comienzan a devengarse
con un incremento minimo del valor de la accion del 5%. El desembolso méximo
contemplado por el plan asciende estimativamente a unos 9,3 millones de euros. Para el
registro contable de este plan de incentivos, se ha contado con la colaboracién de un
valorador externo que, empleando el “Método Monte Carlo” y considerando la volatilidad
de la accion para empresas del sector inmobiliario en Europa para un periodo donde la
situacién del mercado inmobiliario era comparable con la actual estimé que el valor
razonable de la citada parte variable ascendia a la fecha de concesién a 2,9 millones de

euros, aproximadamente.

Asi mismo, al ser la Sociedad responsable del pago de esta retribucién a los empleados
de las Sociedades dependientes, esto supuso en el ejercicio 2018 el incremento del coste
de la participacion que la Sociedad ostenta en dichas sociedades.

Durante el ejercicioc 2019, todos los planes han supuesto el registro de un gasto de
personal de 492 miles de euros (4.344 miles de euros en el ejercicio 2018) con
contrapartida en el patrimonio neto del balance adjunto (véase Nota 8.b, 8.c. y 12.b).



m)

No existen planes adicionales de incentivos basados en acciones para el personal.

Estado de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo, preparados de acuerdo al método indirecto, se utilizan
las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

1.

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 explotacién: actividades tipicas de las entidades que forman el Grupo
consolidado, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de
inversion o de financiacion.

Actividades de Inversion: las de adquisicién, enajenacién o disposicidn por otros
medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes, siempre y cuando las mismas tengan un impacto directo en los flujos
de efectivo.

Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y
composicién del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las
actividades de explotacion, siempre y cuando las mismas tengan un impacto directo

en los flujos de efectivo.

En el estado de flujos de efectivo del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 no
se muestra flujo de efectivo por actividades de financiacién por la compra de acciones
propias bajo el contrato firmado por la Sociedad con Goldman Sachs International, ya que
la entrega fisica de las acciones a Neinor Homes S.A. se realizara tras la liquidacién final

del contrato (Nota 8.d).

5, _Inmovilizado intangible

El movimiento habido durante los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2019 y 31 de
diciembre de 2018 en las diferentes cuentas de este epigrafe ha sido el siguiente:

Ejercicio 2019
Euros
Altas/ (Bajas)/
31.12.18 (Dotaciones) Aplicaciones Traspasos 31.12.19

Coste-

Propiedad industrial 12.000 1.200 - - 13.200
Aplicaciones informaéticas 2.616.995 703.775 (27.787) - 3.292.983
Total coste 2.628.995 704.975 (27.787) - 3.306.183
Amortizacién acumulada-

Aplicaciones Informdticas (982.572) (820.145 27.787 - (1.774.930)
Total amortizacién acumulada (982.572) (820.145) 27.787 - (1.774.930)

Total, neto 1.646.423 (115.170) - - 1.531.253
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Euros
Altas/ (Bajas)/
31.12.17 (Dotaciones) Aplicaciones Traspasos 31,12.18

Coste-

Propiedad industrial 12.000 - - - 12.000
Aplicaciones informaticas 1.488.765 1.128.230 - - 2.616.995
Total coste 1.500.765 1.128.230 - - 2.628.995
Amortizacion acumulada-

Aplicaciones informaticas (366.884) (615.688) - - (982.572)
Total amortizacién acumulada (366.884) (615.688) - - (982.572)

Total, neto 1.133.881 512.542 - - 1.646.423

Las principales adiciones del ejercicio 2019 y 2018 se corresponden con el desarrollo de
aplicaciones informaticas de gestion empleadas por el Grupo.

6. Inmovilizado materijal

El movimiento habido durante los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2019 y 31 de
diciembre de 2018 en las diferentes cuentas de este epigrafe ha sido el siguiente:

Ejercicio 2019

Euros
Altas/ (Bajas)/
31.12.18 (Dotaciones) | Aplicaciones | Traspasos | 31.12.19

Coste-
Instalaciones técnicas 169.631 - - - 169.631
Equipos para procesos de informacion 248,482 21.430 - - 269.912
Elementos de transporte - 38.693 - - 38.693
Total coste 418.113 60.123 - - 478.236
Amortizacién acumulada-
Instalaciones técnicas (30.855) (17.088) - - (47.943)
Equipos para procesos de informacion (72.661) (72.564) - - (145.225)
Elementos de transporte - (4.514) - - (4.514)
Total amortizacién acumulada (103.516) (94.166) - - (197.682)

Total, neto 314.597 (34.043) - - 280.554
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Ejercicio 2018

B —
Euros o ]
Altas/ (Bajas)/
31.12.17 (Dotaciones) | Aplicaciones | Traspasos | 31.12.18
Coste-
Instalaciones técnicas 174.917 - (5.286) - 169.631
_Equipos para procesos de informacién 133.398 115.084 - - 248.482
Total coste ) B - 308.315 115.084 (5.286) | - 418.113
Amortizacion acumulada-
Instalaciones técnicas (14.979) (15.876) - - (30.855)
Equipos para procesos de informacién (24.471) (48.190) - - (72.661)
Total amortizacion acumulada (39.450) (64.066) - - (103.516)
Total, neto 268.865 51.018 (5.286) - 314.597

Las principales adiciones de los ejercicios 2019 y 2018 se corresponden con adquisiciones de
equipos informaticos y un elemento de transporte.

I siones fi

cleras en empresas del Grupo vy asociada

a) Participaciones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo

El movimiento habido en este epigrafe del activo no corriente del balance de situacion
adjunto durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2019 y el 31 de diciembre

de 2018 ha sido el siguiente:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019

Euros
Saldo al Adiciones/ Saldo al
31.12.18 (Bajas) 31.12.19
Participaciones en empresas del Grupo
y asociadas a largo plazo 887.713.812 - 887.713.812
Total 887.713.812 - 887.713.812
icio t i el 31 de dicie de 2018
Euros
Saldo al Adiciones/ Saldo al
31.12.17 (Bajas) 31.12.18
Participaciones en empresas del Grupo
y asociadas a largo plazo 886.012.740 1.701.072| 887.713.812
Total 886.012.740 1.701.072 | 887.713.812 |

Las altas de 2018 se corresponden con la futura entrega de la retribucién a los empleados
de las sociedades participadas por parte de Neinor Homes, S.A. en relacion al plan de
retencion formalizado durante el ejercicio y que asumira la sociedad Neinor Homes, S.A.
(Nota 4.1). El importe registrado como mayor valor de la participacion equivale a la
valoracion realizada de este plan de retencién asignado a las sociedades dependientes que

asciende a 1.701 miles de euros (Nota 4.1).
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En virtud de las aportaciones realizadas en el contexto de la operacién descrita en la Nota
1, con fecha 26 de diciembre de 2014 la Sociedad recibié, por medio de la correspondiente
ampliacién de capital desembolsada en forma de aportacién no dineraria, la totalidad de las
participaciones sociales de las sociedades Neinor Norte, S.L.U. (anteriormente denominada
Promoetxe Bizkaia, S.L.U.) y Neinor Peninsula, S.L.U. (anteriormente denominada
Perimetro Hegoalde, S.L.U.). El valor atribuido a estas participaciones en la aportacién fue
de 274 y 456 millones de euros, respectivamente, el cual coincidia con su valor tedrico
contable a la mencionada fecha, de acuerdo con lo descrito en la Nota 4.b.

En virtud de los acuerdos adoptados por las partes en el contexto de la operacién descrita
en la Nota 1, con fecha 11 de mayo de 2015, la Sociedad suscribi6 y desembolsé
integramente, de forma monetaria, una ampliacion de capital en Neinor Norte, S.L.U. por
importe de 40.600 miles de euros. Por otra parte, con igual fecha 11 de mayo de 2015, y
una vez cumplida con fecha 30 de abril de 2015 {a condicidon suspensiva establecida en la
ampliacién de capital de Neinor Peninsula, S.L.U. aprobada con fecha 31 de diciembre de
2014 por importe de 86.728.483 euros, aproximadamente, la Sociedad aprob¢é la eficacia
de la mencionada ampliacion de capital. Esta ampliaciéon de capital fue integramente
suscrita y desembolsada por Neinor Homes, S.A. mediante la aportacion no dineraria de los
activos inmobiliarios recibidos en virtud de la ampliacién de capital descrita en la Nota 8,
por importe de 83.834.651 euros, aproximadamente, y la aportacion dineraria del importe
restante. Asimismo, con esta misma fecha la Sociedad aprobd, suscribié y desembolsé
integramente, de forma monetaria, una ampliacién de capital de Neinor Peninsula, S.L.U.

por importe de 82.100 miles de euros.

En virtud de los acuerdos alcanzados con Grupo Kutxabank relativos a la operacion descrita
en la Nota 1, se establecié un procedimiento de reclamacién de indemnizaciones por
posibles perjuicios relativos a los activos que fueron objeto de transmisién. En noviembre
de 2015, Grupo Kutxabank procedié al abono de un importe de 1,346 miles de euros a la
anteriormente sociedad del Grupo Neinor Holdings, S.L.U. por dicho concepto, que fueron
a su vez objeto de abono a la antes participada por ella Neinor Homes, S.A. y ésta lo aboné

a Neinor Peninsula, S.L.U.

La informacion mas significativa relacionada con las empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas al cierre del 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 es la siguiente:

B 2019
. % de participacion Valor en libros
Actlvidad (directa) Coste Deterioro Neto
Neinor Norte Compra venta de )
S.L.U. ! activos inmobiliarios 100% 280.071.910 280.071.910
Neinor
, Compra venta de o _
ge[ulr}sula, activos inmobiliarios J 100% 607.641.902 607.641.902
- 887.713.812 - 887.713.812
2018
. % de participacion Valor en libros
Actividad (directa) Coste Deterloro Neto
Neinor Norte, Compra venta de o }
S.L.U. activos inmobiliarios 100% 280.071.910 280.071.910
Neinor
. Compra venta de o .
geiussula, activos inmobiliarios 100% 607.641.902 607.641.902
887.713.812 - 887.713.812

Ninguna de las empresas en las que la Sociedad tiene participacién cotiza en Bolsa a 31 de
diciembre de 2019,
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Las sociedades anteriormente indicadas a su vez ostentan participaciones en otras
sociedades. En concreto, Neinor Norte, S.L.U. participa en el 100% del capital, directa o
indirectamente, de las sociedades Promociones Neinor 1, S.L.U., Promociones Neinor 2,
S.L.U., Promociones Neinor 3, S.L.U., Promociones Neinor 4, S.L.U. y Promociones Neinor
5, 5.L. A su vez, Neinor Peninsula, S.L.U. hace lo propio en el capital de Neinor Sur, S.A.U.
Véase informacion extendida sobre ellas en Anexo 1.

Todas estas empresas son auditadas por Deloitte, S.L.

Considerando las valoraciones de los activos inmobiliarias realizadas por terceros (Savills
Aguirre Newman Valoraciones y Tasaciones, S.A.U.) en el ejercicio 2019 y las valoraciones
internas y externas realizadas en el ejercicio anterior, que arrojan plusvalias tacitas netas
de efecto fiscal en cada uno de los cierres, no se han puesto de manifiesto deterioros
asociados a sus participaciones a 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Nota 14).

b) Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a corto plazo

El movimiento habido en este epigrafe del activo corriente del balance de situacién adjunto
durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018

ha sido el siguiente:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019

Euros

Saldo a Saldo a

31.12.18 Adiciones Retiros Traspasos 31.12.19
Préstamos | 554 530 676 176.030.276|  (254.238.676) ; 176.030.276
y créditos ) ! ! ) ' ' ) i
Intereses
devengados 3.501.320 3.155.816 (3.501.320) - 3.155.816
Créditos
por IS 3.768.300 6.201.765 - - 9.970.065
(Nota 8)(*)
Total 261.508.296 185.387.857 | (257.739.996) - 189.156.157

(*) Por consolidacion fiscal con Neinor Norte, S.L.U.

Ejercicio terminado 2018
[ Euros
Saldo a Saldo a
31.12.17 Adiciones Retiros Traspasos 31.12.18
Préstamos 249.699.217 -
y créditos 254.238.676| (249.699.217) 254.238.676
(Ijr;tveers;:(sjos 1.415.175 3.501.320 (1.415.175) - 3.501.320
Créditos
por IS - 3.768.300 - - 3.768.300
(Nota 8)(*)
Total 251.114.392 261.508.296 | (251.114.392) - 261.508.296

(*) Por consolidaclén fiscal con Neinor Norte, S.L.U.

El movimiento del ejercicio 2019 proviene principalmente de la operativa del contrato de Cash
Pooling firmado entre la Sociedad y el resto de compaiiias del Grupo. Mediante dicho acuerdo,
las sociedades participadas proceden al depdsito de su exceso de efectivo en la cuenta bancaria
de la Sociedad, que distribuye la deuda entre las filiales en funcién de las necesidades
financieras de la actividad inmobiliaria; asimismo, los saldos bancarios negativos de dichas
sociedades son cubiertos por la Sociedad. Ambos tipos de préstamos devengan intereses al

tipo fijo del 1,70% anual (1,70% en 2018).
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8. Fondos Propics
a) Capital social

Con fecha 4 de diciembre de 2014 se constituyé la Sociedad con un capital social de 3,000
euros, representado por 3.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada
una. Tras varias operaciones patrimoniales, al inicio del ejercicio 2016, el capital social de
la Sociedad estaba representado por 939.877.930 participaciones sociales de 1 euro de
valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, pertenecientes en su
totalidad a Neinor Holdings, S.L.U., cuyo socio Gnico es LSREF3 Lion Investments, S.a.r.l.,

con domicilio social en Rue Du Puits Romains 33,

Con fecha 30 de mayo de 2016 el Socio Unico de la Sociedad acordé una reduccién de
capital social por importe de 199.331 miles de euros mediante la adquisicién por parte de
la Sociedad Dominante a su Soclo Unico (Neinor Holdings, S.L.U.) de 199.330.896
participaciones propias de 1 euro de valor nominal cada una de ellas para su posterior
amortizacién de acuerdo con lo establecido en los articulos 338 y siguientes de la Ley de
Sociedades de Capital. Dicho importe fue desembolsado integramente al Socio Unico
durante el ejercicio 2016. Asimismo, dicha reduccion de capital fue elevada a publico e
inscrita en el Registro Mercantil con fechas 15 de junio y 29 de julio de 2016,

respectivamente.

Adicionalmente, con fechas 15 de junio de 2016 y 21 de noviembre de 2016, el Socio Unico
de la Sociedad acordé igualmente sendas reducciones de capital social por importes de
5.900 miles y 5.350 miles de euros, respectivamente, mediante la adquisicion por parte de
la Sociedad Dominante a su Socio Unico (Neinor Holdings, S.L.U.) de 5.900.034
participaciones y 5.350.000 participaciones propias de 1 euro de valor nominal cada una
de ellas para su posterior amortizacion de acuerdo con lo establecido en fos articulos 338 y
snguuentes de la Ley de Sociedades de Capital. Dichos importes fueron desembolsados
integramente al Socio Unico (Neinor Holdings, S.L.U.) durante junio de 2016 y noviembre
de 2016, respectivamente. Asimismo, dichas reducciones de capital fueron elevadas a
publico con fechas 19 de julio y 23 de noviembre de 2016, respectivamente, e inscritas en
el Registro Mercantil con fechas 8 de septiembre y 30 de diciembre de 2016.

A 31 de diciembre de 2016, las participaciones de la Sociedad se encontraban pignoradas
como garantia del pago de importe aplazado de la operacion Lion descrita en la Nota 1

(Nota 27).

Durante el ejercicio 2017, la Sociedad Neinor Homes, S.L.U. se transformé en Sociedad
Andnima (operacion formalizada en virtud de escritura otorgada el 1 de marzo de 2017
ante la notario de Bilbao, D.2 Raquel Ruiz Torres, con el nimero 234 de su protocolo) de
cara a su admision a cotizacidn en las Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y
Valencia, lo cual se produjo con fecha 29 de marzo de 2017 previa autorizacién del Socio
Unico de la Sociedad el 6 de marzo de 2017. Asimismo, en dicha escritura, se procedié a la
agrupacién del numero de participaciones sociales existentes de |la Sociedad mediante la
transformacion de cada diez participaciones existentes, de 1 euro de valor nominal, en una
nueva participacién de 10 euros de valor nominal. Posteriormente, el entonces Accionista
Unico de Neinor Homes, S.A. aprobé con fecha 6 de marzo de 2017 aumentar el capital
social, mediante aportaciones dinerarias, por un importe efectivo de 100 millones de euros.
Este aumento de capital se realizé mediante la emisién y puesta en circulacién de nuevas
acciones ordinarias de la misma clase y serie que las ya en circulacion, de 10 euros de valor
nominal cada una de ellas y con una prima de emisidén por accién de 6,46 euros, lo que
hace una prima de emision total de 39.247 miles de euros. En consecuencia, y tras el
aumento de capital realizado en el marco de la salida a Bolsa, el capital social de Neinor
Homes, S5.A. quedd representado mediante 79.005.034 acciones de 10 euros de valor

nominal cada una de ellas.

La operacién de salida a Bolsa de Neinor Homes, S.A. supuso la colocacién de 37.018.320
acciones por parte de Neinor Holdings, S.L.U. a un precio unitario de 16,46 euros por accidn,
ascendiendo su importe a un total de 609.321.547,20 euros.

Con la misma fecha de la admisién a Bolsa se suscribid un Stock Lending Agreement
(préstamo de valores) de 4.309.365 acciones de Neinor Homes, S.A. con la entidad Credit

|
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Suisse Securities (Europe) Limited como agente de estabilizacion, con la finalidad de poder
disponer de las acciones para su enajenacion posterior en el marco de la instrumentacion
de la practica de estabilizacion permitida por la normativa de mercado de capitales y para
poder atender excesos de demanda (sobre-adjudicacion).

Antes de haber transcurrido el periodo de estabilizacién (30 dias desde la admisién a
cotizacion), el 24 de abril de 2017, el agente de estabilizacién ejercitd la opcion de sobre-
adjudicacién o green shoe sobre 4.014.687 acciones, de tal forma que Neinor Holdings,

S.L.U. recibio:
- 294.678 acciones de Neinor Homes, S.A.

- 66.081.748,02 euros, correspondientes al precio de admision inicial de las 4.014.687
acciones sobre las que el agente de estabilizacion se ejercitdé la opcion de sobre-

asignacion.
Al 31 de diciembre de 2019, el capital social de la Sociedad estd compuesto por 79.005.034
acciones, de 10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas,
de acuerdo al siguiente desglose:

31.12,2019 31.12.2018
Total importe Total importe
% capital % capital
Participacién (Mites de Particlpacién (Miles de
Inscrito euros) inscrito euros)
Orion European Real Estate Fund V, SLP 28,01 221,285 - -
Adar Capital Partners Ltd 19,34 152.819 28,68 226.586
Goldman Sachs International (Nota 19.4) 6,71 52.997 - -
Bank Of Montreal 5,21 41.162 521 41.162
Ksac Europe Holdings, L.p. - - 4,20 33.182
Invesco Limited - - 5,02 39.661
Norges Bank - - 4,20 33.182
Portsea Asset Management LLP - - 3,27 25.835
Resto de Bolsa 40.73 321.787 49,42 390.442
Total 100,00 790.050 100,00 790.050

b) Beneficio/Pérdida por accién

Ei beneficio o la pérdida basica por accion se determina dividiendo el resultado neto
atribuido a la Sociedad (después de impuestos y minoritarios) entre el nimero medio
ponderado de las acciones en circulacién durante ese ejercicio.

De acuerdo con ello:

31.12.19 31.12.18
Beneficio del ejercicio (miles de euros) 14,098 11.708
Numero medio ponderado de acciones en
circulacién (miles de acciones) (*) 76.043 78.038
Beneficio basico por accién (euros) 0,1854 0,1500

(*) Nota: ntiimero medio de acclones, ajustado por la autocartera, en su caso.

El beneficio o la pérdida diluida por accién se determina de forma similar al beneficio o a la
pérdida basica por accién, pero el nimero medio ponderado de acclones en circulacién se
ajusta para tener en cuenta el efecto dilutivo potencial de las opciones sobre acciones,
warrants y deuda convertible en vigor al cierre de cada ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el beneficio diluido por accién de la Sociedad coincide

basicamente con el beneficio basico por accién, dado que el impacto de las retribuciones
en acciones en dicho calculo como Unica variable que afecta a la misma, no es significativo.
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c) Aportaciones de socios

En el ejercicio 2019 no se ha registrado en este apartado ningtn devengo de la retribucién
variable de los planes de incentivos descritos en la Nota 4.| para el CEO y cinco miembros
del equipo directivo, asumidos por Neinor Holdings S.L.U. El total cargado como gasto de
personal en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2018 por este concepto ascendid

a 4.020 miles de euros (véanse Notas 12.b y 13.b).

d) Acciones propias y otras reservas

En la Junta General de Accionistas celebrada el 6 de marzo de 2017, se aprobd la
autorizacién para la adquisicion derivativa de acciones propias, por el plazo méximo
permitido legalmente, y con sujecion a los requisitos establecidos en el art. 146 de la Ley

de Sociedades de Capital.

Con fecha 4 de mayo de 2017, la Sociedad inicié un programa de Autocartera a través del
cual adquirié un total de 200.000 acciones propias hasta el 20 de septiembre de 2017. Con
fecha 22 de septiembre de 2017, la Sociedad firmé un contrato de liquidez con “Gestion de
Patrimonios Mobiliarios, S.V. S.A.". por el cual realiza compraventa de acciones durante el

afno.

Con fecha 4 de abril de 2019 Neinor Homes, S.A. ha firmado un contrato con Goldman
Sachs International por el cual la entidad financiera se compromete a adquirir y financiar a
requerimiento de la Sociedad dominante hasta un maximo de 7.900.500 acciones de Neinor
Homes, S.A. o hasta un nocional equivalente de 100 millones de euros. La liquidacién del
pago de estas acciones, que conllevara su entrega fisica a Neinor Homes, S.A., se producird
con fecha 5 de octubre de 2020 y devenga un tipo de interés fijo del 3,25%. El contrato
determina que el volumen diarioc de compras realizado por la entidad financiera no supera
el 15% del promedio diario del volumen negociado en las 30 sesiones anteriores de
cotizacidén, de acuerdo con la Circular 1/2017, de 26 de abril, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, sobre los contratos de liquidez. Por otro lado, y en relacién a dicho
contrato, Neinor Homes, S.A. ha constituido garantia por medio de la entrega de efectivo
que asciende a 10 millones de euros, que se incrementara en funcion del nocional
contratado y de la evolucion del ratioc Loan to Value (LTV). Al 31 de diciembre de 2019
Goldman Sachs International ha adquiride a requerimiento del Grupo 4.517.367 acciones
por un importe de 49.334 miles de euros registradas con contrapartida en el epigrafe
“*Deuda con entidades de crédito” del pasivo corriente del balance de situacién.

A 31 de diciembre de 2019, el total de acciones propias de la Sociedad asciende a 4.671.296
(300,201 titulos a 31 de diciembre de 2018). El precio medio de adquisicion unitario de los
titulos asciende a 11,04 euros a 31 de diciembre de 2019 (14,49 euros en 2018).

Por ultimo, durante el ejercicio 2018 se aprobd un plan de retencién a largo plazo dirigido
a los empleados del Grupo (con excepcidén del Consejero Delegado), con una duracién que
se extiende entre el 1 de septiembre de 2018 y el 2 de septiembre de 2020 y que consiste
en la asignacién de un incentivo asociado al nivel salarial de cada trabajador, pagadero en
acciones de Neinor Homes, S.A,, siempre y cuando no se produzca la baja voluntaria o el
despido disciplinario procedente y vinculado al incremento experimentado por el valor de
la accidén a la finalizacién del plan. Durante el ejercicio 2019, dicho plan ha supuesto el
registro de un gasto de personal de 559 miles de euros (186 miles de euros en 2018) con
contrapartida en el patrimonio neto del balance adjunto.

En relacién al plan de incentivos, la futura entrega de la retribucién a los empleados de las
sociedades participadas por parte de Neinor Homes, S.A. derivada del pian de retencion a
largo plazo ha supuesto el incremento del coste de la participacion que la Sociedad ostenta
en Neinor Norte, S.L.U y Neinor Peninsula, S.L.U. dado que la Sociedad asume el
desembolso a los trabajadores de las sociedades dependientes. Este concepto asclende a

1.701 miles de euros (Nota 5, 4.1 y 7.a).
e) Reserva legal

De acuerdo con el art 274 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRLSC),
debe destinarse una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a constituir la reserva legal

hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. ]
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La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda
del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas, siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 la reserva legal no estd
completamente constituida, ascendiendo a 3.363 miles de euros al cierre del ejercicio 2019.

f) Distribucién de dividendos

No se han distribuido dividendos en los ejercicios 2019 y 2018 (véase Nota 14),

Deu n entidades de crédito
a) Deudas con entidades de crédito a corto plazo

El detalle de estos epigrafes del pasivo corriente del balance de situacién al 31 de diciembre
de 2019 y 31 de diciembre de 2018 es el siguiente:

Euros
Saldo a Saldo a
31.12.19 31.12.18

Deudas con entidades de crédito-

Compra de acciones 49.334.264 -
Pdlizas de crédito - 48.932.061
Intereses devengados pendientes de vencimiento 544.724 123.870

49.878.988 | 49.055.931

Total

Con fecha 4 de abril de 2019 Neinor Homes, S.A. ha firmado un contrato con Goldman Sachs
International (Nota 15.4) por el cual la entidad financiera se compromete a la compra de
acciones de la Sociedad dominante. La liquidacion del pago de estas acciones se producira con
fecha 5 de octubre de 2020; dicho contrato devenga un tipo de interés fijo del 3,25%. Al 31
de diciembre de 2019 Goldman Sachs International ha adquirido a requerimiento del Grupo
4.517.367 acciones por un importe de 49.334 miles de euros.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2019 han liegado a vencimiento dos lineas de crédito
mantenidas por la Sociedad destinadas a la operativa ordinaria de la misma y a la financiacién
de compra de suelos aplazadas de las sociedades participadas. A 31 de diciembre de 2018
estas lineas se encontraban dispuestas en 49 millones de euros, aproximadamente.

Covenants y clausulas de vencimiento anticipado-

En relacién a la financiacion externa suscrita por el Grupo y desglosada en los apartados
anteriores, el Grupo posee diversas cldusulas de vencimiento anticipado asociadas a los
préstamos y lineas de crédito, entre las que destacan las siguientes:

Compromiso de cumplimiento de un ratio firme e irrevocable denominado “Ratio LTV”,
entendido como el cociente entre Endeudamiento Neto sobre el Valor de los inmuebles
netos del Grupo, netos en ambos casos de los importes dispuestos por préstamos
promotores “capex” y calculado de modo global, el cual debe de ser inferior a un 35%.

En relacion al contrato de factoring, empeoramiento de los ratios de cobertura
(entendido como el cociente entre Deuda Financiera Neta sobre EBITDA) y/o
apalancamiento (entendido como el cociente entre Deuda Financiera Neta sobre
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Fondos Propios) en un 15% sobre esos mismos ratios calculados conforme a las tltimas
cuentas anuales; y cuando, ademas, con arregio a la informacién de los mercados,
resulte un deterioro de la situacion del Grupo que haga dudar respecto de la viabilidad
de sus negocios. La Direccidn considera que la entidad financiera se encuentra al

corriente de la situacion actual del Grupo.

b) Otros créditos

Con fecha 28 de agosto de 2017, el Grupo firmd un acuerdo de financiacién con J.P. Morgan
por un importe de 150 millones de euros, con una duracién inicial de un afio, pudiendo ser
prorrogado hasta 12 meses adicionales. Esta financiacion podrd ser dispuesta por las
sociedades del Grupo Neinor Norte, S.L.U., Neinor Sur, S.A.U. y Neinor Peninsula, S.L.U.,
actuando Neinor Homes, S.A. Unicamente como garante de esta deuda.

Con la finalidad principal de amortizar dicho préstamo y mejorar la estructura financiera del
Grupo, en abril de 2019 se ha firmado un contrato de financiacién con la entidad financiera
Deutsche Bank por importe maximo de 75 millones de euros, figurando Neinor Sur, S.A.U.
como prestamista y Neinor Homes, S.A., Neinor Penisula S.L.U. y Neinor Norte, 5.A.U. como
garantes. Dicho préstamo, que a la fecha se encuentra dispuesto por la sociedad participada
Neinor Sur, S.A.U. por importe de 75 millones de euros, tiene como vencimiento inicial abril
de 2020, si bien podra ser prorrogado parcialmente a discrecién del Grupo hasta octubre de
2021 siempre y cuando se cumplan ciertas condiciones (como la entrega de un nGmero
determinado de viviendas en 2019). La financiacién ha supuesto gue se otorguen derechos
reales de prenda sobre las participaciones sociales de Neinor Norte, S.L.U., y de Neinor
Peninsula, S.L.U. y sobre las acciones de Neinor Sur, S.A.U. e incluye cldusulas de vencimiento
anticipado, entre las que destaca el compromiso de no superar un ratio del 35% para el
cociente entre el Endeudamiento Neto sobre el Valor de mercado de los inmuebles del Grupo

(“GAV”) N

El contrato ha sido objeto de novacion en enero de 2020 (Nota 14).

10. Saldos v transacciones con Socios, empresas del Grupo y asociadas a corto plazo

Se consideran “partes vinculadas” al Grupo, adicionalmente a las entidades Dependientes,
Asociadas y Multigrupo, los Accionistas con influencia significativa, el “personal clave” de la
Direccién de la Sociedad (miembros de su Consejo de Administracion y los Directores, junto a
sus familiares cercanos), asi como las entidades sobre las que el personal clave de la Direccién
pueda ejercer una influencia significativa o tener su control o ser influido por ellas. En concreto,
se entiende por situaciones de vinculacién las operaciones realizadas con agentes externos al
Grupo, pero con los que existe una relacién seglin las definiciones y criterios que se derivan
de las disposiciones del Ministerio de Economia y Hacienda en su orden EHA 3050/2004, de 15
de septiembre, y de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores en su Circular 1/2005, de 1
de abril. En aplicacion de los citados criterios tiene la consideracidn a efectos de desglose de
entidad vinculada la entidad financiera “Banco de Santander, S.A.” en razén de la vinculacién
existente entre un alto directivo y consejero de la entidad financiera con uno de los

administradores.

a) Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo
El detalle y movimiento del epigrafe “Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto

plazo” del pasivo corriente del balance de situacién en el ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2019 y el 31 de diciembre de 2018 es el siguiente:
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Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019

[ [ Euros -

Saldo a [ Saldo a
|- - 31.12.18 Adiciones Retiros Traspasos 31.12.19
Préstamos y créditos por
Cash Pooling 254.726.427 283.654.727 (254.726.427) - 283.654.727
Deudas o cuentas a pagar
por IS (Nota 8) (*) - - - - -
Intereses devengados
pendientes de vencimiento 2.965.060 3.608.257|  (2.965.060) - 3.608.257
Total 257.691.487 | 287.262.984 | (257.691.487) - 287.262.984

Ejercicio terminado el diciembre de 2018
Euros

Saldo a Saldo a

31.12.17 Adiciones Retiros Traspasos 31.12.18
Préstamos y créditos por
Cash Pooling 230.334.147 254,726.427 (230.334.147) - 254.726.427
Deudas o cuentas a pagar
por IS (Nota 8) (*) 2.129.908 - (2.129.908) - -
Intereses devengados
pendientes de vencimiento 2.206.625 2.965.060 (2.206.625) - 2.965.060
Total 234.670.680 257.691.487 (234.670.680) - 257.691.487

(*) Por consolidacién fiscal con Neinor Norte principaimente.

El saldo de la partida “Préstamos y créditos” al cierre de este ejercicio se corresponde con los
saldos vivos al 31 de diciembre de 2019 derivados de la operativa del contrato de Cash Pooling
firmado entre la Sociedad y el resto de compafiias del Grupo. Mediante dicho acuerdo, estas
ultimas proceden al depdsito de su exceso de efectivo en la cuenta bancaria de la Sociedad;
asimismo, en su caso, los saldos bancarios negativos de dichas sociedades son cubiertos por
la Sociedad, que a veces utiliza los excedentes en otras sociedades del Grupo. Ambos tipos de
préstamos devengan intereses al tipo fijo del 1,70% anual. La distribucién del saldo neto entre
las distintas sociedades del Grupo a 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 en

virtud de este sistema es la siguiente:

31.12.2019 (en Euros)
Saldos deudores Saldos acreedores
Intereses Intereses
devengados devengados
pendientes de | Créditos por pendientes de
Principal vencimiento IS Principal vencimiento
Neinor Norte, S.L.U. - - 9.970.065 93.212.178 903.182
Neinor Peninsula, S.L.U. - - - 188.880.346 2.683.209
Neinor Sur, S.A.U. 167.022.788 3.009.885 - -
Promociones Neinor 1, S.L.U. - - - 299.986 4.211
Promociones Neinor 2, S.L.U. - - - 944,238 12,953
Promociones Neinor 3, S.L.U. 8.432.309 140.746 - -
Promociones Neinor 4, S.L.U. - - - 317.979 4.702
Promociones Neinor 5, S.L. 575.179 5.185 - - -
Total 176.030.276 3.155.816 9.970.065| 283.654.727 3.608.257
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- 31.12,2018 (en Euros)
Saldos deudores Saldos acreedores
Intereses Intereses
devengados devengados
pendientes de | Créditos por pendientes de
- Principal vencimiento 1S Principal vencimiento
Neinor Norte, S.L.U. - 35.127 3.768.300 53.701.390 224.785
Neinor Peninsula, S.L.U. - - - 199.410.416 2.709.588
Neinor Sur, S.A.U. 244.389.260 3.423.248 - -
Promociones Neinor 1, S.L.U. - - - 309.587 4.298
Promociones Neinor 2, S.L.U. - - - 921.514 12.539
Promociones Neinor 3, S.L.U. 9.616.745 40.778 - 5.709
Promociones Neinor 4, S.L.U, - - - 383.520 6.491
Promociones Neinor 5, S.L. 232,671 2.167 - 1.650
Total 254.238.676 3.501.320 3.768.300| 254.726.427 2.965.060
b) Clientes empresas del Grupo
Saldos y tra iciembre de 201
Euros
Cuentas por cobrar por | Ingresos por servicios
___servicios prestados prestados
Neinor Norte, S.L.U. 3.706.369 3.040.804
Neinor Peninsula, S.L.U. 671.916 550.457
Neinor Sur, S.A.U. 7.662.678 6.230.964
Promociones Neinor 1, S.L.U. - -
Promociones Neinor 2, S.L.U. 678 561
Promociones Neinor 3, S.L.U. - -
Promociones Neinor 4, S.L.U. - -
Promociones Neinor 5, S.L. 5.618 -
Total 12.047.259 9.822.786
aldos y tra iciembre de 2018
Euros )
Cuentas por cobrar por | Ingresos por servicios
» - servicios prestados prestados
Neinor Norte, S.L.U. 5.549.416 4,575.000
Neinor Peninsula, S.L.U. 869.652 720.945
Neinor Sur, S.A.U. 4.761.758 3.875.550
Promociones Neinor 1, S.L.U. - -
Promociones Neinor 2, S.L.U. 823 689
Promaociones Neinor 3, 5.L.U. 101 -
Promociones Neinor 4, S.L.U. 5.690 4,765
|Promociones Neinor 5, S.L. 6.539 4.766
Total 11,193.979 0.181.716

La Sociedad presta servicios de asesoramiento y gestion a otras entidades del Grupo. La
Sociedad asume los costes del personal que se dedican a realizar tareas corporativas, asi
como cualquier otro coste relacionado con actividades o servicios corporativos. La
facturacién por estos conceptos al cierre del ejercicio 2019 asciende a 9.823 miles de euros
(9.182 miles de euros al cierre del ejercicio 2018) (Nota 12).



Otros saldos y transacciones con partes vinculadas

Los saldos y transacciones que figuran en el pasivo del balance de situacién y en la cuenta
de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2019 y 2018 con entidades vinculadas han

sido los siguientes:

Saldos a 31 de diciembre de 2019

—

Euros -
Acreedor
por
Impuesto | Proveedor | Tesoreria
de
Entidad vinculada | Sociedades | ] - B
Banco Santander, S.A. - - 98.050.315
Total - - 98.050.315
Saldos a 31 de diciembre de 20i8
Euros ]
Acreedor
por
Impuesto | Proveedor | Tesoreria
de
| Entidad vinculada ‘Sociedades _ |
| Banco Santander, S.A. | - - 41.335.678
Total - - 41.335.678
e 2019
Euros
Gastos por
prestacién Gastos Ingresos
Entidad vinculada servicios financieros | financieros
Banco Santander, S.A. 580 - -
Total 580 = -
saccione: 1 diciem e 2018
Euros
Gastos por
prestacion Gastos Ingresos
Entidad vinculada servicios financieros | financieros
BDO Auditores, S.L.P.(*) 13.485 - -
Banco Santander, S.A. 496 - B
Total 13.981 - -

(*) Hasta 20/11/2018, salida de Alberto Prieto del Consejo de Administracién.
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Informacion sobre riesgos financieros

El Grupo al que pertenece la Sociedad (Notas 1, 7 y 8) gestiona su capital para asegurar
que las compaifiias del Grupo seran capaces de continuar como negocios rentables a la vez
que maximiza el retorno de los socios a través del equilibrio de la deuda y fondos propios.

La gestién de los riesgos financieros del Grupo esta centralizada en la Direccién Financiera
Corporativa, la cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicién a los riesgos de crédito y liquidez, asi como, en menor medida, al riesgo de

variaciones en los tipos de interés.
Informacion cualitativa

Riesgo de crédito

La Sociedad tiene la préctica totalidad de su activo invertido en instrumentos de patrimonio
en otras sociedades del Grupo o presenta préstamos financieros o de otra naturaleza a
otras sociedades asimismo del mismo Grupo de sociedades. La recuperabilidad de los
importes registrados en el epigrafe “Créditos a empresas del Grupo a corto plazo” del
balance de situacion adjunto, esta vinculada a la evolucidn de la situacion financiera del
Grupo y en concreto de las requeridas por la actividad inmobiliaria. Respecto al riesgo de
crédito fuera de Grupo, el mismo se encuentra concentrado en Kutxabank, en virtud del
contrato de administracion y gestion y comercializacion de activos descritos en la Nota 1.

Riesgo de liquidez

El Grupo Neinor Homes determina las necesidades de tesoreria utilizando un presupuesto
de tesoreria. Con esta herramienta se identifican las necesidades de tesoreria en importe y
tiempo, y se planifican las nuevas necesidades de financiacion.

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacién de facilidades
crediticias e inversiones financieras temporales por importe suficiente para soportar las
necesidades previstas por un periodo que esté en funcién de la situacién y expectativas de

los mercados de deuda y de capitales.

Los Administradores de la Sociedad confian en que se dispondrad de suficientes recursos
para hacer frente a las necesidades de caja tanto de la misma como de sus sociedades
dependientes en el futuro. En este sentido, la tesoreria se gestiona a nivel de Grupo Neinor
Homes, de modo que no se generen tensiones de tesoreria en las sociedades dependientes
operativas y que puedan desarrollar con normalidad sus promociones inmobiliarias, las

cuales esta previsto que se financien con financiacién ajena.

Al 31 de diciembre de 2019 el fondo de maniobra de la Sociedad resulta negativo en 32.534
miles de euros como consecuencia de la financiacidn neta recibida de sus participadas que
asciende a 98.107 miles de euros (véase Nota 10). Esta situacién se ha producido, entre
otras razones, porque el grupo acttia de forma integrada y bajo una direccion comtn
corporativa en Neinor Homes, S.A con lo que la generacion y aplicacién de recursos deben
contemplarse considerando dicha premisa. Asimismo, las sociedades de Grupo Neinor
Homes, controladas integramente por la Sociedad dominante, cuentan con reservas
distribuibles disponibles por importe minimo de 30 millones de euros al 31 de diciembre de
2019 (véase anexo 1), estando previsto comenzar su distribucién en el ejercicio 2020, lo
cual, unido a los resuitados del desarrolio del plan de negocio en sus participadas, permitiria
restablecer el equilibrio financiero, asi como los recursos que genera la propia sociedad por
la actividad de servicing y los ingresos por servicios corporativos a sus participadas. El
analisis de liquidez en todo caso ha de realizarse a nivel grupo ascendiendo el fondo de
maniobra positivo del grupo a 803 millones de euros, si bien se corregiria hasta 160 millones
de euros, considerando los activos y pasivos no realizables a corto plazo incluidos como

corrientes y los saldos en efectivo no disponibles.



Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y
pasivos referenciados a un tipo de interés variable. No se han contratado instrumentos de

cobertura de tipos de interés.
Informacién cuantitativa

Riesgo de crédito

No existen importes vencidos en las cuentas a cobrar con Grupo y vinculadas o terceros a
31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018.

Riesgo de liquidez

A 31 de diciembre de 2019 la Sociedad no tiene créditos, avales ni préstamos de los que
sea titular y estén sin disponer excepto:

Equity Swap Goldman Sachs: 50.666 miles de euros disponibles sobre el limite de
100.000 miles de euros.

Linea crédito IVA multigrupo CaixaBank: no hay ningtin importe dispuesto sobre el
limite de 15.000 miles de euros.

Linea factoring IVA multiempresa Kutxabank: no hay ningin importe dispuesto
sobre el limite de 15.000 miles de euros.

Riesgo de tipo de interés

Las modificaciones de cien puntos basicos en los tipos de interés habrian impactado en 495
miles de euros de mayor gasto financiero en el ejercicio 2019 (622 miles de euros en 2018).

11. Situacién fiscal
a) Normativa aplicable y ejercicios sujetos a inspeccién fiscal

La Sociedad tributa bajo el régimen de consolidaciéon fiscal dentro del grupo de
consolidacion foral 02117BSC, formado desde el ejercicio 2017 por la Sociedad como
Sociedad Dominante y Neinor Norte, S.L.U. como Sociedad dependiente.

Segln establece ia legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de

cuatro afios.
Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad tiene abiertos a inspeccién los cuatro Gltimos ejercicios
para todos los impuestos que le son de aplicacién, no existiendo un plazo limitado por parte

de la Administracion para comprobar e investigar las deducciones y bases imponibles
negativas que se empleen en las liquidaciones abiertas a inspeccién fiscal.

Los Administradores de la Sociedad no esperan que se devenguen pasivos materiales
adicionales no cubiertos de consideracién como consecuencia de la revision que se pudiera
producir por parte de la Administracion Tributaria Foral de los ejercicios abiertos a

inspeccion.
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b) Saldos corrientes con Administraciones Pablicas

La composicion de los saldos con las Administraciones Publicas es la siguiente:

Euros
_ Saldos deudores Saldos acreedores
B B 31.12.19 _‘[ 31.12.18 31.12.19 31.12.18
Hacienda Plblica deudora por IVA 2.945 1.954 - -
Hacienda Publica deudora por
Impuesto sobre Sociedades - 213.220 - -
Hacienda Piblica acreedora por
Impuesto sobre Sociedades B B 9.224.143 9.307.554
Hacienda Publica acreedora por IVA - - 3.675.681 2.836.871
Hacienda Publica acreedora por
retenciones practicadas - - 832.299 949,170
Organismos de la Seguridad Social
acreedores - - 200.674 139.547
Hacienda Publica acreedora por otros
conceptos - - - 2.664
Total 2.945| 215.174 13.932.797 13.235.806

¢) Conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre

Sociedades

31 de diciembre de 2019

Euros
Aumentos |Disminuciones Total
Resultado contable antes de impuestos 20.166.276 20.166.276
Diferencias permanentes
Multas, sanciones, recargos 16.092 - 16.092
Diferencias temporales 1.711.653 (66.969) 1.644.684
Base imponible 21.894.021 (66.969)| 21.827.052
31 de diciembre de 2018
Euros
Aumentos |Disminuciones Total
Resultado contable antes de impuestos 14.255.211 14.255.211
Diferencias permanentes
Multas, sanciones, recargos 49.822 - 49.822
Diferencias temporales 4.791.141| (3.256.363) 1.534.778
Base imponible 19.096.174| (3.256.363)| 15.839.811

d) Conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre

Sociedades

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la

siguiente:

Ao




B ) Euros
| 31.12,19 | 31.12,i8

Resuitado antes de impuestos 20.166.276| 14.255.211
Diferencias permanentes 16.092 49.822
Diferencias temporales (*) ae 1.644.684 1.534.778|
Base imponible fiscal previa 21.827.052| 15.839.811
Créditos fiscales no activados aplicados - -

Base imponible fiscal 21.827.052| 15.839.811
Tipo impositivo - - _  24% 26%
Impuesto devengado 5.238.493 4.118.350
Activacion de impuestos diferidos (410.797)| (1.571.169)

Bajas de impuestos diferidos 1.298.358
Otros ajustes por Impuestos de Sociedades (57.861) -
Gasto/(Ingreso) por impuesto de 6.068.193| 2.547.181

sociedades (Nota 10)

Los ajustes por diferencias temporarias se corresponden, principalmente, con la dotacion
remuneracion variable pendiente de pago al 31 de diciembre de 2019 por importe de

1.152.510 euros.

Como hemos comentado anteriormente, la Sociedad encabeza el Grupo Fiscal niimero
02117BSC, cuya conciliacion entre el resultado contable y la cuenta a pagar por impuesto

sobre sociedades es la siguiente (en miles de euros):

Miles de euros
Grupo 02117BSC
Resultado Agregado antes de Impuestos Beneficio/ (Pérdida) 46,099 37.447
Diferencias permanantes 24 51
Diferencias temporales 966 4.931
Compensacioén BIN pre consol - (1.435)
Base imponible fiscal previa 47.089 40.994
Compensacién BIN - (2.340)
Base imponible fiscal 47.089 38.654
Tipo impositivo 24% 26%
Impuesto devengado 11.301 10.050
Retenciones y pagos a cuenta (2.077) (742)
Cuenta por pagar por impuesto de sociedades 9.224 9.308

La cuenta por pagar correspondiente a Neinor Homes, S.A. asciende a 3.161.268 euros,
correspondiendo a Neinor Norte, S.L.U. una cuenta por pagar por importe de 6.062.875 euros
a 31 de diciembre de 2019 y ascendiendo el importe pendiente de pago de esta sociedad a

Neinor Homes, 5.A. a 9.970.065 euros.

e) Impuestos diferidos registrados

Hasta el ejercicio 2018, la Socledad no registraba los activos por impuestos diferidos ya
que, en opinidn de los Administradores de la Sociedad, el entorno econdémico general
generaba aun cierta incertidumbre ante la ausencia de consolidacion de tendencias
sectoriales, de modo que, su recuperabilidad no se encontraba razonablemente asegurada.

Durante el ejercicio 2018, se realizé una revaluacion y se determind como razonablemente
asegurada la obtencion de beneficios fiscales futuros que permitan la compensacion de
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estas diferencias temporarias, considerandose para ello que se consiguid obtener un
resultado de explotacion positivo, fruto de que se esta cumpliendo con el presupuesto
elaborado a nivel Grupo durante el ejercicio anterior y existe visibilidad por los ritmos de
comercializacién de las promociones desarrolladas en el conjunto del grupo fiscal foral.

El movimiento de los activos por impuesto diferido durante el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2019 ha sido el siguiente:

- - - Otros
) 31.12.18 Adiciones Retiros rexImientos 31.12.19
Impuestos diferidos de activo 1.571.169 410.797 | (1.298.358) - 683.608
| Total impuestos diferidos de activo 1.571.169 410.797 | (1.298.358) - 683.608

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad cuenta con impuestos anticipados registrados por
importe de 2.848 mil euros (en base) correspondientes a ajustes a la base imponible
realizados por gastos de personal no deducibles al cierre del ejercicio asociados a planes

de incentivos.
f) Otras cuestiones de relevancia fiscal

En el Territorio Historico de Bizkaia durante el ejercicio 2018 se modificé la Norma Foral del
Impuesto sobre Sociedades con efectos para los ejercicios iniciados a partir def 1 de enero de
2018. Los cambios mas relevantes han sido los siguientes:

Se ha incrementado el limite cuantitativo a la compensacién de bases imponibles
negativas al 50% de la base imponible, si bien se amplia el plazo de compensacion a
30 aiios (actualmente, es de 15 afios). Estas limitaciones resultaran de aplicacién a
partir de 2018, incluso sobre las bases imponibles negativas pendientes de aplicar
generadas en ejercicios anteriores a la entrada en vigor de la Reforma.

Se reduce el tipo impositivo del 26% (transitorio en 2018) al 24%.

Se introduce la obligacion de efectuar un pago anticipado del 5% de la base imponible

del ejercicio anterior.
Se incrementa el pago minimo del 15% (transitorio en 2018) al 17% sobre la base

imponible previa.

12. Ingresosy Gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

En el contexto de la operacion descrita en la Nota 1, con fecha 14 de mayo de 2015 se firmo
un contrato de administracién y gestién de activos entre las distintas sociedades del Grupo
Kutxabank y Neinor Homes, S.A. en relacidn a los activos inmobiliarios propiedad de las
primeras, habiéndose devengado un ingreso durante los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2019 y el 31 de diciembre de 2018 de 32.138 y 31.172 miles de euros

respectivamente.

La Sociedad ha obtenido asimismo ingresos por importe de 9.822 miles de euros (9.182 miles
de euros en 2018) en concepto de gastos de servicios corporativos que, como cabecera del
Grupo, repercute al resto de participadas; dicho importe se encuentra pendiente de cobro al

31 de diciembre de 2019 (Nota 10).

La totalidad del importe neto de la cifra de negocios ha sido realizada en Espania.

b) Gastos de personal

El desglose del epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 es el siguiente (Nota 8.c y 8.c):




31.12.19 31.12.18
Sueldos, salarios y asimilados (*) 7.682.218 10.621.264
Seguridad Social 1.092.898 888.661
Otros gastos sociales 30.473 153.525
Total 8.805.589 11.663.450

(*) Incluyen gastos relativos a planes de incentivos (véanse Notas 4.1 y 8)

El epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdida y ganancias del ejercicio 2019 adjunta
incluye un importe de 492 miles de euros correspondiente a planes de incentivos (4.343 miles

de euros en el ejercicio 2018) (Nota 4.1).

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre

de 2019 y el 31 de diciembre de 2018, detallado por sexos y categorias, es el siguiente:

Ejercicip terminado el 31 de diciembre de 2019

Categorias | Hombres | Mujeres
Titulados superiores 33 33
Administrativos 7 22
Total 40 55

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018

Cateqgorias Hombres | Mujeres
Titulados superiores 33 43
Administrativos 1 4
Total 34 47

El nimero de personas empleadas al cierre de los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 2019 y el 31 de diciembre de 2018, detallado por sexos y categorias, es el siguiente:

Ejercici i dici e
Categorias Hombres | Mujeres
Titulados superiores 35 35
Administrativos 8 20
Total 43 55
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018
Categorias Hombres | Mujeres
Titulados superiores 41 53
Administrativos 2 4
Total 43 57

Al 31 de diciembre de 2019, el nimero de personas empleadas por la Sociedad con

discapacidad mayor o igual al 33% ha sido de 2 (2 personas a 31 de diciembre de 2018).
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¢) Servicios exteriores

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta al 31 de
diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 es el siguiente:

Euros
31.12.19 31.12.18

Arrendamientos y canones 53.281 70.334
Reparaciones y conservacion 763.274 524.449
Servicios de profesionales

independientes 7.257.176 8.772.970
Transportes 2.430 4.493
Primas de seguros 187.478 220.360
Servicios bancarios y similares 10.158 11.383
Publicidad y comercializacién 609.040 1.005.961
Suministros 946 581
Otros servicios exteriores 1.312.836 1.225.777
Total o 10.196.619 |11.836.308

El capitulo “Servicios de profesionales independientes” del cuadro anterior incluye, entre otros
gastos (véase Nota 10), las comisiones devengadas en el periodo por parte de los agentes de
la propiedad inmobiliaria u otros ingresos de intermediarios y gastos de tasaciones y
valoraciones con relacién a las ventas intermediadas por los mismos, en relacién a los activos
gestionados del contrato de Servicing, y cuyo importe asciende a 4.422 miles de euros (5.469

miles de euros en 2018) (Notas 1y 12.a).
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a) Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion final
segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre

A continuacién, se detalla la informacion requerida por la Disposicién final sequnda de la
Ley 31/2014, de 3 de diciembre, que ha sido preparada aplicando la resolucién de 29 de
enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacion
a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago

a proveedores en operaciones comerciales:

Ejercicio Ejercicio—‘
terminado |terminado
el 31 de el 31 de
diciembre | diciembre
de 2019 de 2018
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 50 42
Ratio de operaciones pagadas 52 51
Ratio de operaciones pendientes de 32 12
pago
Miles de Miles de
euros euros
Total pagos realizados 15.237 16.214
Total pagos pendientes 1.276 4.709

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta
Resolucion, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o
serviclos, Incluidos en las partidas “Acreedores comerclales y otras cuentas a pagar -
Proveedores”, “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - Proveedores, empresas



del Grupo y asociadas” y “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 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 maximo legal de pago aplicable a la Sociedad al cierre de 31 de diciembre de 2019
y de 31 de diciembre de 2018, de acuerdo a la Ley 11/2013, de 26 de julio, es de 30 dias
a menos que se cumplan las condiciones establecidas en la misma, que permitirian elevar
dicho plazo maximo de pago hasta los 60 dias. En este sentido, y a efectos de la realizacion
de los calculos desglosados anteriormente, la Sociedad ha considerado en todos los casos
un plazo méximo legal de pago de 60 dias, con independencia de las condiciones especificas
pactadas, en su caso, con sus proveedores y acreedores.

b) Informacion legal relativa al Consejo de Administracion y Alta direccion

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los
Administradores

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2019 y el 31 de diciembre de 2018
los Administradores de la Sociedad no han realizado con la misma, ni con sociedades del
Grupo al que pertenecian hasta la fecha de salida a Boisa (Neinor Holdings, S.L.U.),
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Asimismo, durante el ejercicio actual y el anterior los Administradores de la Sociedad, asi
como determinadas personas vinculadas a los mismos seglin se define en la Ley de
Sociedades de Capital, no han mantenido relaciones con otras sociedades que por su
actividad pudieran representar un conflicto de interés para ellas ni para la Sociedad, no
habiéndose producido comunicacién alguna a los organos competentes en el sentido
indicado en el articulo 229, motivo por el cual las presentes cuentas anuales no incluyen

desglose alguno en este sentido.
Retribucion y otras prestaciones a los Administradores

Al 31 de diciembre de 2019 los Administradores de la Sociedad, incluidos quienes
simultdneamente tienen en su caso la condicién de miembros de la Alta Direccién (una
persona) (Nota 4.k), han recibido una retribucion fija y variable por su condicién de
administradores por importe de 1.346 miles de euros, asi como otras retribuciones (véase
Nota 4.1) por importe de 80 miles de euros (1.902 y 2.505 miles de euros respectivamente
a 31 de diciembre de 2018). Adicionalmente, la Sociedad ha registrado un gasto con cargo
al epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta por importe
de 492 miles de euros (3.134 miles de euros en 2018) en concepto de planes de incentivos

para la Direccidn aprobados (véanse Notas 8 y 12),

Las Sociedades vinculadas a los mismos han prestado al Grupo y facturado por ello los
importes indicados en la Nota 10.

La Sociedad tiene contratado un seguro de responsabilidad civil de Consejeros y Altos
Directivos cuyo coste asciende a 64.751 euros (62.629 euros en 2018).

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones ni cualquier otro tipo
de compromisos con respecto a los miembros actuales y anteriores de su Consejo de

Administracion.

La Sociedad no ha concedido anticipos, créditos ni garantias a favor de sus Administradores,
ni existen otros compromisos contraidos con Administradores, anteriores o actuales.

Retribucién y otras prestaciones a la Alta Direccién

Durante los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la remuneracion de los
miembros de la Alta Direccién de la Socledad y personas que desempefian funciones
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asimiladas, excluidos quienes simultadneamente tienen en su caso la condicion de miembros
del Consejo de Administracion (una persona), puede resumirse en la forma siguiente:

Miles de Euros
31.12.2019 31.12.2018
Nuamero de Retribuciones Otras Retribuciones Otras
Personas fijas y Retribuciones Total fijas y Retribuciones Total
31.12.2019 | 31.12,2018 variable {Nota 4.19) Variables
8 8 | 1.659 1.065 2.724 1,340, 601 1.941

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones ni ha concedido
anticipos, créditos ni garantias con respecto a los miembros de la Alta Direccion.

Asimismo, los contratos de algunos de los directivos del Grupo recogen pagos de no
competencia postcontractual en caso de terminacién de los contratos, si bien se estima que
estos compromisos no son significativos en relacién a las presentes cuentas anuales.

c) Garantias comprometidas con terceros y otras sociedades del Grupo o
vinculadas

Al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 la Sociedad es garante de las
demads Sociedades del Grupo en diversos préstamos y lineas de crédito, tanto individual
como conjuntamente con alguna de sus participadas, seglin se detafla a continuacion,

agrupadas por entidades de crédito:

Euros

Entidad de crédito Limite Importe
concedido dispuesto

Banco Santander, S.A. 17.690.270 17.690.270

Banco de Sabadell, S.A. 60.837.052 17.029.996
109.951.390 49.370.046

Kutxabank/Cajasur

BBVA 3.560.000 3.560.000
CaixaBank 15.000.000 -
Bankinter, S.A. 55.004.000 13.478.149
Total - 262.042.712 |101.128.461

Adicionalmente, el contrato de financiacién suscrito con Deutsche Bank ha supuesto la
entrega de derechos reales de prenda sobre las participaciones de la sociedad en Neinor
Norte, S.L.U, Neinor Peninsula, S.L.U y Neinor Sur, S.A.U (Nota 7 y 9).

Al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 la Sociedad tiene prestados
avales por valor de 168.586 miles de euros (148.035 miles de euros en 2018)
conjuntamente con el resto de sociedades del Grupo, de los que 38.860 miles de euros
(35.382 miles de euros en 2018) se corresponden, principalmente, con garantias
entregadas a distintos Ayuntamientos para garantizar la urbanizacién de distintas

promociones.

d) Honorarios de auditoria

Los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas individuales del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2019 prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte,
S.L., han ascendido a 20 miles de euros (15 miles de euros al 31 de diciembre de 2018).
Asimismo, los honorarios relativos a servicios de verificacion y otros servicios prestados por
el auditor correspondiente al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2019 han ascendido a
66 miles de euros (70 miles de euros en el ejercicio 2018).




Adicionalmente, entidades vinculadas al auditor principal han prestado servicios adicionales
por 41 miles de euros durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 (23 miles

de euros durante el ejercicio el 31 de diciembre de 2018).

i4. Hechos posteriores

Con fecha 29 de enero de 2020 se ha suscrito un contrato de novacién con Deutsche Bank
sobre el contrato suscrito en abril de 2019, amplidndose el plazo de vencimiento inicial a enero
de 2021, si bien éste podra ser prorrogado parcialmente a discrecién del Grupo hasta diciembre
de 2022 con un limite de 40 millones de euros y aplicandose ligeros incrementos del tipo de
interés aplicable, siempre y cuando se cumplan condiciones similares a las previstas en el
contrato original (Nota 9). A este respecto, el Grupo ha amortizado anticipada vy
voluntariamente un importe de 25 millones de euros, cumpliéndose asi con unos de los
requisitos definidos para la prérroga del vencimiento hasta el ejercicio 2022,

Durante la reunién de aprobacién de las presentes cuentas anuales, estd previsto que el Grupo
analice la mejor alternativa para el desarrolio de una nueva linea de negocio de alquiler de
viviendas propias a partir del actual banco de suelo y en todo caso limitado, inicialmente, a un
méximo de entre 600 y 1.200 viviendas, no existiendo efectos derivados de esta decisién que
puedan afectar a la valoracién contable actual de los activos pertenecientes a las sociedades
participadas. A este respecto, la toma de decisiones en firme siempre estara condicionada a la
proteccion de la actual valoracién de los activos, lievada a cabo bajo la hipdtesis del desarrollo
de las promociones inmobiliarias para su venta. El principal objetivo del Grupo sigue siendo la
venta a terceros de activos residenciales a través de la actividad promotora contemplada en

el actual plan de negocio.

Es intencién de los Administradores de la Sociedad proponer a la Junta General de Accionistas
el reparto de dividendos por importe de 40 millones de euros, de los que 39.247 miles de euros
serian con cargo a la prima de emision y el resto, 753 miles de euros, con cargo a reservas de

libre disposicion,

El Grupo aprobara a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales un nuevo plan de
incentivos pagadero en acciones, cuyo coste se estima oscilara en un rango maximo entre 8
y 12 millones de euros, relacionado con el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2020
y el 31 de diciembre de 2022 y cuyos beneficiarios seran consejeros que tengan funciones
ejecutivas y los miembros del equipo directivo de Neinor Homes, S.A. y de su grupo de
sociedades que sean expresamente invitados por el Consejo de Administracién de fa Sociedad,
a propuesta de la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones. Las dos métricas de medicidon
de cumplimiento son, al 50% cada una el EBITDA y el Retorno Total para el Accionista (RTA),
definido como la evolucion de la inversion en acciones de Neinor Homes, S.A. Las acciones
adquiridas de este modo tienen prohibida su venta por un periodo de 1 afio para los consejeros
que tengan funciones ejecutivas, estando el incentivo sujeto a cldusula de reintegro si acaecen
determinadas circunstancias, siendo asimismo necesario requisitos de permanencia para tener
derecho al incentivo. El nimero de acciones a entregar vendra determinado por el coclente
entre el valor asignado al plan a cada individuo y la cotizacion de la accién en un determinado
no de dias habiles previos al inicio y el fin del periodo de medicién del plan.

Entre el 1 de enero del 2020 y la fecha de formulacion de las presentes cuantas anuales
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, el Consejo de
Administracion no considera que se hayan producido hechos relevantes que tengan un efecto
significativo en dichas cuentas anuales ni en la informacién contenida en las mismas.
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Anexo 1

“Empresas del Grupo”

% Participacién Directa e
Indirecta
Sociedad Domicitio Actividad 31/12/19 31/12/18 Accionista / Socio Auditores
Neinor Norte, S.L.U. Bilbao Promocion 100% 100% Neinor Homes, S.A. Deloitte, S.L.
Promociones Neinor 1, S.L.U. Madrid Promocion 100% 100% Neinor Norte, S.L.U. Deloitte, S.L.
Promociones Neinor 2, S.L.U. Madrid Promocién 100% 100% Neinor Norte, S.L.U. Deloitte, S.L.
Promaciones Neinor 3, S.L.U. Madrid Promocion 100% 100% Neinor Norte, S.L.U. Deloitte, S.L.
Promociones Neinor 4, S.L.U. Madrid Promocién 100% 100% Neinor Norte, S.L.U. Deloitte, S.L.
Promociones Neinor S, S.L. Madrid Promocién 100% 100% Neinor Norte, S.L.U, Deloitte, S.L.
Neinor Peninsula, S.L.U. Madrid Promocion 100% 100% Neinor Homes, S.A, Deloitte, S.L.
Neinor Sur, $.A.U. Cérdoba Promocidn 100% 100% Neinor Peninsula, S.L.U. | Deloitte, S.L.
Algunos datos financieros de interés respecto a las sociedades participadas directa e
indirectamente se ofrecen a continuacion:
- Patrimonio Neto a 31 de diclembre de 2019 (miles de euros)
Resultados Otras
Prima de ejercicios Resultado | aportaciones de Total
Sociedad Capital emision Reservas anteriores ejercicio socios Patrimonio
Neinor Norte, S.L.U. 235.091 - 14,398 - 19.682 704 269.875
Promociones Neinor 1, S.L.U. 301 - 59 (48) (7) - 305
Promociones Neinor 2, S.L.U. 880 - 170 (51) (22) - 977
Promociones Neinor 3, S.L.U. 594 - 256 (198) (799) 2.500 2.353
Promociones Neinor 4, S.L.U. 2.981 - 627 - (18) - 3.590
Promociones Neinor 5, S.L. 5.649 593 619 = (279) - 6.582
Neinor Peninsula, S.L.U. 558.422 - 114 (44.076) (18.508) 765 496.717
Neinor Sur, S.A.U. 158.981 - 29.110 - 49.675 15 237.781
Patrimonio Neto a 31 de diciembre de 2018 (miles de euros)
Resultados Otras
Prima de ejercicios Resultado | aportaciones de Total
Sociedad Capital emisién Reservas anteriores efercicio soclos Patrimonio
Neinor Norte, S.L.U. 235.091 - 911 (6.040) 19.527 292 249.781
Promociones Neinor 1, S.L.U. 301 - 59 (38) (9) - 313
Promociones Neinor 2, S.L.U. 880 - 170 (37) (14) - 999
Promociones Neinor 3, S.L.U. 594 - 256 - (198) - 652
Promoclones Neinor 4, S.L.U. 2.981 - 592 (37) 72 - 3.608
Promociones Neinor S, S.L. 5.64% 593 589 - 30 - 6.861
Neinor Peninsula, S.L.U. 558.422 - 114 (25.620) {18.456) 354 514.814
Neinor Sur, S.A.U. 158.981 - 657 (7.087) 35.540 4 188,095
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INFORME DE GESTION

Del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019

Neinor Homes, S.A.

1. Esiructura organizativa v funcionamiento

La Sociedad Neinor Homes, S.A. es una sociedad constituida en Espafia de
conformidad con la Ley de Sociedades de Capital. Con fecha 1 de marzo de
2017, la Sociedad se transformé en Sociedad Andnima de cara a su posterior
admisién a la cotizacidn en las Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid,
Barcelona y Valencia. El objeto social de la empresa, de acuerdo con sus
estatutos, es la promocién, gestion y desarrolio de todo tipo de operaciones
inmobiliarias y urbanisticas. Su domicilio social se encuentra en la Calle
Ercilla 24, Bilbao (Bizkaia), y la Sociedad desarrolla sus actividades en
Espafia. En la pagina “web”: www.neinorhomes.com y en su domicilio social
pueden consultarse los estatutos sociales y demas informacion publica

sobre la Sociedad.

Neinor Homes, S.A. y subsidiarias (en adelante, el Grupo) se constituyé en el
contexto del acuerdo de intenciones suscrito en el ejercicio 2014 entre
Kutxabank, S.A. y el fondo de inversion Lone Star, a través de su participada
Intertax Business, S.L.U. (actualmente denominada Neinor Holdings, S.L.U.),
para la compraventa de una parte de los activos inmobiliarios del Grupo
Kutxabank. La citada compraventa (Operacion Lion) quedé perfeccionada
con fecha 14 de mayo de 2015 mediante la transmision por parte de
Kutxabank, 5.A. a Neinor Holdings, S.L.U. de la totalidad de las
participaciones sociales que la primera ostentaba en Neinor Homes, S.L.U.,
una vez cumplidas las condiciones suspensivas establecidas en el contrato
de compraventa firmado entre las partes con fecha 18 de diciembre de

2014.

A fecha 1 de enero de 2015, y en el marco de la Operacién Lion (“la
Transaccién”), se transfirié a las sociedades del Grupo Neinor Homes todo el
personal gque venia realizando las labores de desarrollo y gestion del grupo
inmobiliario, asi como los medios y recursos técnicos necesarios para

desempefiar la actividad.

Durante el ejercicio 2017, la Sociedad Neinor Homes, S.L.U. se transformé
en Sociedad Andénima (operacion formalizada en virtud de escritura
otorgada el 1 de marzo de 2017 ante la notario de Bilbao, D.2 Raquel Ruiz
Torres, con el numero 234 de su protocolo) de cara a su admisién a
cotizacion en las Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia,
lo cual se produjo con fecha 29 de marzo de 2017 previa autorizacion del



Socio Unico de la Sociedad el 6 de marzo de 2017.

Actualmente, Neinor Homes, S.A. es la cabecera de un grupo empresarial
que desarrolla sus actividades de forma directa o a través de participaciones

accionariales en diferentes sociedades.

A continuacidon se adjunta estructura societaria de Neinor Homes, S.A. v
subsidiarias (el “Grupo”):

La actividad empresarial del Grupo se desarrolla totalmente en el territorio
espafiol, y principalmente, a través de 3 lineas de negocio:

A) Linea de negocio “Development”:

Actividad principal y estratégica del Grupo basada en la adquisicién
de suelo de uso residencial para su posterior promocion.

La cartera de suelo de la compaiiia esta conformada por mas de 190
promociones con 12.000 unidades edificables. Esta cartera esta
distribuida principalmente en cinco regiones de actividad de la
compaiiia, que son: Madrid, Cataluiia, Pais Vasco, Valencia y

Andalucia.

Esta cartera de suelo se ha originado tanto a través de la Transaccion
descrita en la Nota 1 de la memoria consolidada como de
subsiguientes operaciones de compraventa durante los afios 2015,

2016, 2017, 2018 y 2019.



B)

C)

Linea de negocio “Legacy”:

Actividad consistente en la desinversion de los activos no
estratégicos adquiridos en la Transaccion.

Esta cartera esta segmentada en dos principales tipologias de
activos: i) producto terminado granular, ii} producto terminado

restos promociones obra nueva.
Linea de negocio “Servicing”:

Con fecha 14 de mayo de 2015, se firmé un contrato de
administracidn y gestion de activos entre las distintas sociedades del
Grupo Kutxabank y Neinor Homes, S.A. con relacién a los activos
inmobiliarios que siguen siendo propiedad de las primeras. Este
contrato de “servicing” tiene una duracion inicial de 7 afios,
pudiendo prorrogarse automaticamente por plazos adicionales de 1

aio.

Como contraprestacion de este servicio, el Grupo Kutxabank abona
una remuneracion en funcién de la tipologia y volumen de activos
gestionados, asi como una remuneracién adicional variable a éxito
aplicable por la comercializacion de los mismos y por la ejecucion de
determinadas actuaciones puntuales relativas a éstos.

A nivel de estructura organizativa, la Sociedad tiene un Consejo de
Administracién y tres comisiones: Comisién de Auditoria y Control, Comisién
de Nombramientos y Retribuciones, y Comisién de Inversiones inmobiliarias

(Land Investment Committee).

Durante 2019 se han reunido en 13 ocasiones.

Se detallan a continuacion los principales acuerdos, aprobaciones vy
actividades de supervision por parte del Consejo y las Comisiones que se
han producido durante 2019:

Convocatoria de la Junta General de Accionistas

Plan de negocio 2020-2024

Plan de Auditoria externa de Cuentas de 2019

Plan anual de trabajo de la CAC y de la Comisidn de Nombramientos
y Remuneraciones para el 2020

Plan de incentivos, objetivos salariales y sistema de bonus
Reeleccion de los auditores de cuentas

Modificacién de la composicion de las tres Comisiones

Cuentas Anuales e Informe de Gestién



i- Resultados financieros trimestrales, semestrales y anuales vy
presentacion a los mercados

j- Aplicacién del resultado del 2018 y 2019

k- Revision de la negociacion con acciones propias de la Sociedad

I-  Presentacion y revision de la metodologia de valoracion de activos

m- Presentacion de las adquisiciones y lanzamientos de 2019 vy
programa previsto para 2020

n- Actualizacion del Reglamento Interno de conducta

o- Estrategiay analisis de nuevas lineas de negocio

p- Memoria de Actividades del Consejo y sus Comisiones

q- Memoria de Responsabilidad Social Corporativa 2018 y Plan de RSC
2019

r- Informe de independencia de los auditores externos

s- Informe de la evaluacion del Consejo y sus comisiones

t- Informe Anual de Gobierno Corporativo 2019

u- Informe Anual de Remuneraciones 2019

v- Informe de actividades de Auditoria Interna 2019 y Plan Anual 2020

w- Informe de conflictos de interés y operaciones vinculadas y andlisis
de distintas operaciones

x- Aprobacion de operaciones de financiacion y refinanciacién

y- Informe de Actividades de Cumplimiento 2020

z- Informe de actividades realizadas para la supervision del RIC

aa- Analisis del Plan con inversores y valoracion de la accion

bb- Supervision del SCIIF

cc- Informe de Auditoria de Prevencion del Blanqueo de Capitales y

Financiacion del Terrorismo
dd-Supervision del modelo integrado de Control interno y Riesgos

En cuanto al modelo de control y cumplimiento, en el Grupo se encuentra
implantada una estructura integrada de GRC (Gobierno, Riesgo vy

Cumplimiento) que se basa en:

*  Analisis y evaluacion de riesgos que afectan internamente y a las
partes interesadas.

¢ Integracién de todos los entornos normativos y procesos de negocio.

*  Metodologia homogénea en las implantaciones y proyectos en materia

de cumplimiento.

Es un modelo basado en el anélisis y la evaluacidn de riesgos estratégicos de
la compaiiia, de todos los entornos de control y de toda la cadena de valor.
De esta manera, se analizan todos los riesgos, brutos y residuales y se
califican segun su impacto econémico, reputacional y organizacional.

En la actualidad, en el modelo se integran todos los procesos de negocio de
la compaiiia y los diferentes ambitos normativos, entre otros, el SCHF,



prevencion de la reponsabilidad penal, prevencion de Ciberseguridad, el RDL
5/2018 en materia de proteccion de datos, PBC/FT, LSC, recomendaciones
de Buen Gobierno, Orden EHA/3050/2004 sobre Operaciones Vinculadas,

Circular 3/2015 de la CNMV.

El cuadro de mando del modelo integra:

* los procesos y procedimientos que afectan a un entorno de

cumplimiento normativo u operacional.
*  Los controles asignados a cada riesgo y cada entorno.
*  Quériesgos mitiga o elimina cada control, a qué procesos afecta.
e Quién es el responsable de cada control, de su supervision y cuando se

reporta.

La direccion de GRC, compuesta por las dreas de Auditoria Interna, Gobierno
Corporativo, Cumplimiento, Riesgos, Responsabilidad Social Corporativa y
Calidad, es la encargada de velar por todo el sistema integrado de control y

aseguramiento.

El informe anual de Gobierno Corporativo forma parte integrante del
informe de gestion y es posible acceder al contenido del mismo a través de

la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es).

2. Evolucidn y resultado de los neqocios — Magnitudes significativas

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad ha registrado unos ingresos de 41.960
miles de euros. A nivel patrimonial, el total del activo al 31 de diciembre de
2019 alcanza 1.213.937 miles de euros, el patrimonio neto 857.838 miles de
euros, y el pasivo a corto plazo 356.100 miles de euros.

Cifra de Ingresos y Margen Bruto

Los ingresos principales de la Sociedad provienen del Servicing, y se derivan
principalmente de: Management Fee sobre los 1,45Bn€ de activos
gestionados (20.709 miles de euros, 64%), Success Fee calculado sobre unas
ventas totales de 221M€ (10.338 miles de euros, 32%), y otros ingresos

(1.145 miles de euros, 4%).

Resultado del Ejercicio

El resultado del ejercicio 2019 ha alcanzado 14.098 miles de euros.

Situacién Financiera



El pasivo a corto y largo plazo al 31 de diciembre 2019 alcanza 356.100 miles
de euros que, comparado con los 325.493 miles de euros al 31 de diciembre
de 2018, supone un incremento de 30.607 miles de euros.

El pasivo a corto plazo al 31 de diciembre de 2019 alcanza 356.100 miles de
euros que, comparado con 323.792 miles de euros al 31 de diciembre de
2018, representa un incremento de 32.308 miles de euros.

3. Cuestiones relativas al medio ambiente y personal

Tal y como se detalla en los estados financieros, dada la actividad a la que se
dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados de la misma. Adicionalmente, la Sociedad no tiene ninguna
circunstancia relacionada con derechos de emisién de gases de efecto

invernadero.

A 31 de diciembre de 2019 el nimero medio de personas empleadas en la
Sociedad ha sido de 95 personas. La distribucién por sexo y categorias del
numero de personas empleadas al 31 de diciembre es la siguiente:

31.12.2019 31.12.2018
Mujeres | Hombres| Total | Mujeres |Hombres| Total
Titulados
superiores 33 33 70 53 41 94
Administrativos 22 7 28 4 2 6
Total 55 40 98 57 43 100

4. Liquidez y recursos de capital

La Nota 10 de la memoria recoge la politica de gestion del capital y de riego
de liquidez.

Ademas, el Grupo dispone de un nivel de tesoreria y equivalentes suficiente
para llevar a cabo sus actividades.

En el ejercicio 2019 destaca la financiacidn, principalmente de suelo y
préstamos promotores vinculados a promociones, obtenida por el Grupo.

Adicionalmente a dicha financiacidon, la perspectiva es la de formalizar
financiacion de tipo promotor que sufrague la inversién, y a su vez se vincule



la gran mayoria de los pagos e inversiones requeridos con la entrega de la
promocidén y por tanto el cobro de la venta.

El Grupo sigue en conversaciones con entidades financieras para conseguir
una posible refinanciacién y/o emision de bonos para continuar con sus
solidos resultados financieros y posicién de tesoreria.

La gestion del capital del Grupo va enfocado a lograr una estructura
financiera que optimice el coste de capital para garantizar una sélida
posicion financiera. Esta politica permite que la creacién de valor para los
accionistas sea compatible con el acceso a los mercados financieros a un
coste competitivo, para cubrir las necesidades de refinanciacién de deuda y
financiacion del plan de inversion no cubierto por los fondos generados por

el negocio.

5. Informacidén sobre periodo medio de pago a proveedores

A continuacién se detalla la informacién en relacién con el periodo medio de
pago a proveedores en operaciones comerciales:

Ejercicio Ejercicio
terminado el 31 |terminado el 31
de diciembre de |de diciembre de
2019 2018
Dias Dias
Periodo medio de pago a 50 42
proveedores
Ratio de operaciones pagadas 52 51
Ratio de operaciones pendientes de 32 12
pago
Miles de euros | Miles de euros
Total de pagos realizados 15.237 16.214
Total de pagos pendientes 1.276 4.709

El plazo méaximo legal de pago aplicable a la Sociedad al cierre de 31 de
diciembre de 2019 y 2018, de acuerdo a la Ley 11/2013 de 26 de julio, es de
30 dias a menos que se cumplan las condiciones establecidas en la misma,
que permitirian elevar dicho plazo maximo de pago hasta los 60 dias. En
este sentido, y a efectos de la realizacion de los cédiculos desglosados
anteriormente, la Sociedad ha considerado en todos los casos un plazo



maximo legal de pago de 30 dias, con independencia de las condiciones
especificas pactadas, en su caso, con sus proveedores y acreedores.

6. Principales riesqos e incertidumbres

La Sociedad tiene elaborado su mapa de riesgos. Para ello, se han analizado
los procedimientos de la organizacién, se han identificado los posibles
origenes de riesgo y se ha cuantificado, a la vez que se han tomado las

medidas oportunas para que no se produzcan.

Los riesgos de indole financiero mas significativos pueden ser:

Riesgo de mercado
Exposicién al riesgo de tipo de interés
El Grupo no realiza operaciones de cobertura de tipo de interés.

La mayoria de los préstamos y créditos del balance de situacién del Grupo
estan indexados al indice de referencia Euribor.

Exposicion al riesgo de crédito

El Grupo no tiene un riesgo de crédito significativo con terceros derivado de
su actividad inmobiliaria propia, ya que cobra la prictica totalidad de sus
ventas en el momento de la escrituracién, ya sea por subrogacién del
comprador en la parte que le corresponde del préstamo promotor o bien
por otro método distinto a eleccién del comprador. El riesgo de crédito
derivado de aplazamientos de pago en operaciones de venta de suelo o
edificios terminados se mitiga mediante la obtencién de garantias por parte
del comprador o el establecimiento de condiciones resolutorias en caso de
impago que derivarian en la recuperacién de la titularidad del activo

vendido y el cobro de una indemnizacion.

Con caracter general, el Grupo mantiene su tesoreria y activos liquidos
equivalentes en entidades financieras de elevado nivel crediticio.

Exposicion al riesgo de solvencia

El Grupo analiza de forma periddica el riesgo de insolvencia de sus cuentas
por cobrar actualizando la provision por deterioro correspondiente. Los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que el importe de las
cuentas de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se aproxima a su

valor razonable.



Exposicion al riesgo de tipo de cambio

Dada la escasa exposicion internacional que tiene el Grupo en mercado
fuera de la zona del euro, la exposicion al riesgo de tipo de cambio es poco

significativa.

7. Circunstancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio

Con fecha 29 de enero de 2020 se ha suscrito un contrato de novacién con
Deutsche Bank sobre el contrato suscrito en abril de 2019, ampliandose el
plazo de vencimiento inicial a enero de 2021, si bien éste podra ser
prorrogado parcialmente a discrecion del Grupo hasta diciembre de 2022
con un limite de 40 millones de euros y aplicandose ligeros incrementos del
tipo de interés aplicable, siempre y cuando se cumplan condiciones
similares a las previstas en el contrato original (Nota 9). A este respecto, el
Grupo prevé amortizar anticipada y voluntariamente un importe de 25
millones de euros durante los préximos meses, cumpliéndose asi con unos
de los requisitos definidos para la prdrroga del vencimiento hasta el

ejercicio 2022.

Durante la reunién de aprobacion de las presentes cuentas anuales, esta
previsto que el Grupo analice la mejor alternativa para el desarrolio de una
nueva linea de negocio de alquiler de viviendas propias a partir del actual
banco de suelo y en todo caso limitado, inicialmente, a un maximo de entre
600 y 1.200 viviendas, no existiendo efectos derivados de esta decisién que
puedan afectar a la valoracién contable actual de los activos pertenecientes
a las sociedades participadas. A este respecto, la toma de decisiones en
firme siempre estara condicionada a la proteccion de la actual valoracion de
los activos, llevada a cabo bajo la hipétesis del desarrollo de las
promociones inmobiliarias para su venta. El principal objetivo del Grupo
sigue siendo la venta a terceros de activos residenciales a través de la
actividad promotora contemplada en el actual plan de negocio.

Es intencidon de los Administradores de la Sociedad proponer a la Junta
General de Accionistas el reparto de dividendos por importe de 40 millones
de euros, de los que 39.247 miles de euros serian con cargo a la prima de
emision y el resto, 753 miles de euros, con cargo a reservas de libre

disposicidn.

El Grupo aprobara a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales un
nuevo plan de incentivos pagadero en acciones, cuyo coste se estima
oscilara en un rango maximo entre 8 y 12 millones de euros, relacionado
con el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2020 y el 31 de



diciembre de 2022 y cuyos beneficiarios serdn consejeros que tengan
funciones ejecutivas y los miembros del equipo directivo de Neinor Homes,
S.A. y de su grupo de sociedades que sean expresamente invitados por el
Consejo de Administracion de la Sociedad, a propuesta de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones. Las dos métricas de medicion de
cumplimiento son, al 50% cada una el EBITDA y el Retorno Total para el
Accionista (RTA), definido como la evolucion de la inversion en acciones de
Neinor Homes, S.A. Las acciones adquiridas de este modo tienen prohibida
su venta por un periodo de 1 afio para los consejeros que tengan funciones
ejecutivas, estando el incentivo sujeto a clausula de reintegro si acaecen
determinadas circunstancias, siendo asimismo necesario requisitos de
permanencia para tener derecho al incentivo. El numero de acciones a
entregar vendra determinado por el cociente entre el valor asignado al plan
a cada individuo y la cotizacion de la accion en un determinado n? de dias
habiles previos al inicio y el fin del periodo de medicién del plan.

Entre el 1 de enero del 2020 y la fecha de formulacion de las presentes
cuantas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2019, el Consejo de Administracién no considera que se hayan
producido hechos relevantes que tengan un efecto significativo en dichas
cuentas anuales ni en la informacién contenida en las mismas.

8. Informacion sobre la_evolucion previsible de la entidad para el aiio
2020

Las grandes lineas de actuacion de la Sociedad para 2020 se centran en:
Linea de negocio “Development”

= Monitorizacién de las obras con las que se cerré diciembre 2019, més fa
licitacién y contratacion de nuevas obras hasta final del ejercicio.

» Seguir la tendencia de crecimiento en el numero de preventas,
capturando, asimismo, los incrementos de precios que se estdn
produciendo en cada una de las localizaciones, debido a la creciente
demanda vy a la baja oferta de producto de calidad.

» Entregar las promociones cuyo fecha de fin de obra esta prevista para
2020, cuidando la satisfaccion y experiencia de nuestros clientes.

Linea de negocio “Legacy”
= Seguir con la actividad de desinversion, con el objetivo de
monetizar/liquidar el portfolio en el ejercicio 2020.

» Los ingresos provinientes de esta desinversion se destinaran



principalmente a financiar la linea de negocio Development.

Linea de negocio “Servicing”
» Mantener el nivel de satisfaccién del cliente.
= Cumplimiento de los KPIs establecidos entre las partes, principalmente a

nivel de entrada de nuevos activos bajo gestion, gestiéon administrativa
de los activos inmobiliarios, puesta en comercializacién y venta de los

mismos.

9. Actividades de 1+D+i

Dadas las lineas de negocio de Neinor Homes no existen actividades
relevantes de investigacion, desarrollo e innovacion.

10. Acciones propias

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social de la Sociedad estd compuesto
por 79.005.034 acciones de 10 euros de valor nominal cada una, totalmente

suscritas y desembolsadas.

A 31 de diciembre de 2019 figuran acciones propias en el balance por un
importe de 51.191 miles de euros.

El nimero de acciones a 31 de diciembre de 2019 es de 4.671.296 titulos,
con un precio medio de adquisicién unitario de 11,04 euros.



FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO CERRADO EL 31 DE DICIEMBRE

DE 2019

El Consejo de Administracion Neinor Homes, S.A. en su reunién de fecha 26 de febrero de
2020 formulé las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2019, que incluyen e! Balance de Situacién, la Cuenta de Resultados, el Estado
de Cambios en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo y la Memoria.

Todo ello de conformidad con lo dispuesto en los Estatutos de la Sociedad y en la legislacion

vigente.
Madrid, a 26 de febrero de 2020

Anladt, e P

D. Ricardo Marti Fluxd
Presidente del Consejo

D. Francisco de Borja Garcia-Egocheaga
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