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INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE_ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS
CONSOLIDADOS

A los accionistas de Neinor Homes, S.A. por encargo del Consejo de Administracion

Informe sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados

Introduccion

Hemos realizado una revisién limitada de los estados financieros intermedios resumidos
consolidados adjuntos (en adelante los estados financieros intermedios) de Neinor Homes, S.A.
(en adelante la Scciedad dominante} y sociedades dependientes {(en adelante el Grupo), que
comprenden el estado de situacién financiera al 30 de junio de 2017, |a cuenta de resultados, el
estado del resultado global, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y las notas explicativas, todos ellos resumidos y consolidados, correspondientes al periodo
de seis meses terminado en dicha fecha. Los administradores de la Sociedad dominante son
responsables de la elaboracién de dichos estados financieros intermedios de acuerdo con los
requerimientos establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacién
Financiera Intermedia, adoptada por la Unién Europea, para la preparacién de informacién
financiera intermedia resumida, conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto
1362/2007. Nuestra responsabilidad es expresar una conclusién sobre estos estados financieros
intermedios basada en nuestra revision limitada.

Alcance de la revisién

Hemos realizado nuestra revision limitada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de
Revision 2410, “Revisiéon de Informacién Financiera Intermedia realizada por el Auditor
Independiente de la Entidad”. Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste
en la realizacién de preguntas, principalmente al personal responsable de los asuntos financieros
y contables, y en la aplicacién de procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision.
Una revisidn limitada tiene un alcance sustancialmente menor que el de una auditoria realizada
de acuerdo con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafa y, por
consiguiente, no nos permite asegurar que hayan llegade a nuestro conocimienteo todos los asuntos
importantes que pudieran haberse identificado en una auditoria. Por tanto, no expresamos una
opinién de auditoria de cuentas sobre los estados financieros intermedios adjuntos.

Concilusion

Como resultado de nuestra revisién limitada, que en ningun momento puede ser entendida como
una auditoria de cuentas, no ha llegado a nuestro conocimiento ningln asunto que nos haga
concluir que los estados financieros intermedios adjuntes del periodo de seis meses terminado el
30 de junio de 2017 no han sido preparados, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con
los requerimientos establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacion
Financiera Intermedia, adoptada por la Unidn Eurcpea, conforme a lo previsto en el articulo 12 del
Real Decreto 1362/2007, para la preparacién de estados financieros intermedios resumidos.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantli de Madrld, toma 13.650, secclén 8° folio 188, hoja M-54414, Inscripcidn 96°. C.LF.: B-79104469.
Domicillo soclal: Plaza Pablo Rulz Plcasso, 1, Terre Picassa, 28020, Madrid.






Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 2.a adjunta, en la que se menciona que los citados estados
financieros intermedios adjuntos no incluyen toda la informacién que requeririan unos estados
financieros consolidados completos preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, por lo que los estados financieros
intermedios adjuntos deberdn ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas del Grupo
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016. Esta cuestion no modifica
nuestra conclusién,

Informe sobre otros reqguerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién intermedio consolidado adjunto del periodo de seis meses terminado el 30
de junio de 2017 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad dominante
consideran oportunas sobre los hechos importantes acaecidos en este periodo y su incidencia en
los estados financieros intermedios presentados, de los que no forma parte, asi como sobre la
informacion requerida conforme a lo previsto en el articulo 15 del Real Decreto 1362/2007. Hemos
verificado que la Informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con los
estados financieros intermedios del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2017.
Nuestro trabajo se limita a la verificacién del informe de gestién intermedio consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de Neinor Homes, S.A. y sociedades dependientes.

Pdrrafo sobre otras cuestiones

Este informe ha sido preparado a peticion del Consejo de Administracion de Neinor Homes, S.A.
en relacidn con la publicacién del informe financiero semestral requerido por et articulo 119 del
Texto refundido de la Ley del Mercadoe de Valores, aprobade por el Real Decreto Legislative 4/2015,
re y desarrollado por el Real Decreto 1362/2007 de 19 de octubre.
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NEINOR HOMES, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO NEINOR HOMES

{Miles de Euros)

Natas

icativas 30.06.17 30.06.16 {*)
Importe neto de la dfra de negodos 13 125.856 120.216
Caste de las ventas 13 (146,417) {100.068)
Gastos de persenal 13 (23.137) {5.865)
Dotaclén a 2 amortlzacidn [ (365) {282}
Servidas exterfores 13 (20,658) (22,934)
Varfadén de las provisiones de traflca 13 43,242 20,532
Otros Ingresoes de axplotacidn 2,796 1,982
Deterlaro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 6 403 4
RESULTADO DE EXPLOTACION {18.280 13.585
Ingresos financieras - 292
Gastos financieres (netos de gastos finanderos activados) 11y 14 (3.080) {1.742)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {21.360) 12,135
Impuesto sobre las ganancias 12 - {3.540)
RESULTADPO DEL EJERCICIO 21.360 8.595
Baneficlo / (Pérdida) por participacién (en euros):
Bdstca ] {0,074} 0,009
Dllulda ) (0,074) 0,009

(*} Informacidn no auditada nl revisada, Indulde a efectas comparativos.,

Las Notas explicativas 1 a 15 adjuntas forman parte Integrante de la
cuenta de pérdldas y ganandas resum!da consolidada correspondlente a] perloda de sels meses terminade &l 30 de junio de 2017,




NEINOR HOMES, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO NEINOR HOMES

X 20416
(Mlles de Euros}
Notas

axplicativas 30,06.17 30.06.16 {*)
RESULTADOQ CONSOLIDADO DE LA CUENTA DE RESULTADOS {21,360) 8,595

OTROS INGRESQS Y GASTOS RECONOCIDOS = -

PARTIDAS QUE NO SERAN RECLASIFICADAS A RESULTADOS - -

PARTIDAS QUE PODRAN SER RECLASIFICADAS A RESULTADOS = -

TOTAL INGRESQS Y GASTOS CONSOLIDADOS RECONOCIDOS . 721,360 8.5

1.260 8.595

a) Atribuidos a la entldad dominante

b) Atribuldas a socios externcs

(*) Infarmaclén no auditada nl revisada. Induldo a efectos comparativos,

Las Natas explicativas 1 a 15 adjuntas forman parte Integrante del estado de Ingresos y gastos reconocitlos
resumido consclidado correspandlente al periodo de sels meses terminado el 30 dea junlo de 2017.
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NEINOR HOMES, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO NEINOR HOMES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO RESUMIDOS CONSOLIRADOS CORRESPONDIENTES
(A LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNJD DE 2047 Y 2016

{Miles de Suros)

Notas
explicativas | 30.06.17 30.06.16 {*])

Flujos de efectiva de las actividades de explotacién:

Resuitasa consglicads del etarcicla antes de mpaestos (21.360) 12.135
Ajustes par-
Amartizac.anes y variacisres de provlsianes de activas ne corrlenias 4 365 282]
varazién da stras provisianes 8.2y 10 1.572 3.332
Ceterioso v resultads por enzienaclanes del inmovilizads {403) {4}
Gastas firanciercs 3.080 1.742
irg«ascs financierss - (292)
ecursos procedantes de las coeraciones {16.746) 17.195

'Variacion de capltal elrculante:

Txistersias 7 (106.163) 22.820
Deudaves comerclales y ctras ectivos corriefttes 8 (22.187) 35.888
Azreedores comerciales y atros nasives corrientas 23.469 (13.143)
Qtrgs activas y pasives carrfentes y mo carrientes 32,087 5.193
Impuests scbre |25 ganancias pegadc 12 - (615)
Flujos netos de efectiva de actividades de explotacitn (I) {89.540) 67,338
|Flujos de afactivo por actividadas de inverslén:
Acquisicién ce actrvos intangioles y targibles {351} (570)
Intereses cobrados - 292
Cobros par enajenacidn de inverslanes inmoblliarias 6 2,617 -
Cobros por enajenacidn de otros actlvos flnancieros caorrientes y no carrlentes - s
Pagos por otras Inversiones financieras a largo plaze {30} {45}
Flujos netos de efactlvo de lag agtividades de inverslén (IT) 2,236 {287)
Flujas de efectiva por actlvidades de financiacién:
Emlsién de instrumentos de patrimonio 9 95,986 -
Amortizacidn de instrumentas de patrimenio g - 1215.231)
Emisién de deuda con entldades de crédita i1 43,936 ZCS.QMJ
Amaortizacion de deudas con entidades de crédito 11 (18.514) (503}
Amortizacidn de deudas con Socio 11y 14 - {3B.465)
Intereses pagados Incluides intereses capitallzados y gastos formalizacién de deudas 11 y 14 {3.080) (3.401)
Otros cobros/(pagos) relacionados can actividades de financiacién 11 15.150 (22)
Flujos netos de efectivo de [as actividades de financiaclén (X11) 137.378 {101,4591)
Incrementao neto de efeckivo y equivalentes al efectivo {I+IT+III) 50,074 {34.,440)
Efective vy aquivalentes 2l efectiva 2l prineipic del neriodo 45.301 £§2.389
'Efectlvn y equivalentes al efectivo al finai del perioda 95,375 54.949[

{*) Informacién na auditada ni revisada. Indluide a efectcs comparativos.

Las Matas explicetivas 1 3 15 adjuntes fermanr parte integrante del estado de flujos de efectiva
resumido consolidado del periado de seis meses terminado el 30 de junio de 2057.



Neinor Homes, S.A. y Sociedades Dependientes

Notas explicativas a los Estados Financieros Semestrales
Resumidos Consolidados correspondientes

al periodo de seis meses terminado el

30 de junia de 2017

a y actividad de |a i e

La Sociedad Neinor Homes, S.A., es una sociedad constituida en Espafia de conformidad con la Ley de
Socledades de Capital. Durante el ejercicio 2017, la Sociedad se ha transformado en Sociedad Anénima
de cara a su admision a la cotizacion en |as Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia.
El objeto social de la empresa, de acuerdo con sus estatutos es la promocidn, gestién y desarrollo de
todo tipo de operaciones inmobiliarias y urbanlsticas. Su domicilio social se encuentra en la Calle Ercilla
24, Bilbao (Vizcaya), v la Sociedad desarrclla sus actividades en Espafia. En la pagina “web”:
www.neinorhomes.com y en su domicilio social pueden consultarse los estatutos sociales y demads
informacién publica sobre la Sociedad.

Adicionalmente a las operaciones que lieva a cabo directamente, la Sociedad Dominante 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”), habléndose admitido a
cotizacion sus acciones en el mercado secundario oficial durante el ejerciclo 2017. Consecuentemente,
la Socledad estd obligada a elaborar, adem3ds de sus cuentas anuales individuales, cuentas anuales
consclidadas del Grupo, asf como informes financieros semestrales tanto para la Sociedad Dominante
como para el Grupo cansolidado de acuerdo con lo dispuesta por el Real Decreto 1362/2007, de 19
de octubre, por la que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en relacion
caon los requisitos de transparencia relativos a la infarmacién sobre los emisores cuyos valores estén
admitidos a negociacién en un mercado secundario oficial o en otro mercado regulado de Ia Unidn
Europea.

El Grupo Nelner Homes se constituyé en el contexto del acuerdo de intenciones suscrito en el ejercicio
2014 entre Kutxabank, S.A. y el fondo de inversién 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 (Operacidn Lion) quedd
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., 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 ia operacidn Lion, con fecha 1 de enero de 2015 se transfirié a las
distintas sociedades del Grupo Neinor Homes todo el personal que venia realizando las labores de
desarrollo y gestién 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 firmo un contrato de administracién y gestién de activos entre las distintas sociedades del Grupo
Kutxabank y Neinor Homes, 5.A. con relacién a los activos inmobiliarios propiedad de las primeras,
asi como de servicios de comercializacién y gestién urbanistica de suelos. Este contrate, que opera en
condicion de exclusividad, tendrd una duracién inicial de 7 afios, pudiendo prorrogarse
automdticamente por plazos adicionales de un afio. El contrato podrd ser objeto de cancelacién
anticipada en una serie de supuestos ligados al cambio de control del adjudicatario del contrato a un
competidor de Kutxabank, negligencia en [a prestacién del servicio o interrupcién de los mismos
durante mds 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 opcidén de cancelacién
anticipada, si bien se regula la correspandiente indemnizacién por cancelacién. Durante el ejercicio
2017, en cumplimiento de los términos establecidos en el acuerdo relativo a la gestién de
administracién y gestién de actives inmaobiliarios, Kutxabank y Grupo Neinor Homes han firmado un
contrato por el cual Grupo Neinor Homes ha procedido a aperturar cuentas bancarias cuya finalidad



serd exclusivamente que Grupo Neinor Homes pueda gestionar directamente los pagos suplidos
correspondientes al citado contrato en relacion a las sociedades Kuixabank, S.A. y Cajasur Banco,
S.A.U., a las gue pertenecen los saldos depositados en dichas cuentas tesoreras, de ahf que dichos
saldos de tesoreria que al 30 de junio de 2017 ascienden a 15 miles de euros no figuren registrados
en el estado de situacién financiera resumido consclidado adjunto, no recogiéndose asimismo en los
estados financieros semestrales adjuntos lcs pasivas, ingresos y gastos que pudieran estas asociados
a dicho saldo.

Con fecha 29 de marze de 2017 se ha producido la admisidn a cotizacion de las acciones de la Saciedad
Dominante, en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbac y Valencia, para lo cual,

obtuvieror: los carrespondientes waivers/ aprobaciones de las entidades financieras de las que hama
recibidso algun tipo de financiacién para que esta no fuera objeto de cancelacidn anticipada asi como
se acordé la cancelacién de las prendas de primer y segundo rango, sobre el 100% de las
participaciones de la Sociedad Dominante, existentes al cierre del ejercicio 2016 y otorgadas a Grupo
Kutxabank, una vez tiene lugar el pago del precio aplazado de la operacién de compraventa con pago
aplazado por parte de Neinor Holdings a Kutxabank del actual Grupo Neinor Hemes, con los fondos
obtenidos del proceso de salida a Bolsa.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo carrespondientes al ejercicio 2G16 fueron aprobadas por
el Socia Unico de la Sociedad €l 28 de febrero de 2017,

El eurc es la moneda en la que se presentan los estados financieros intermedias resumidos
consalidados, por ser ésta la moneda funcional en el entorno en el que opera el Grupo.

2. Bases de presentacidn de los estados semestrales resumidos
consolidados

a) Bases de presentacion

De acuerdo con el Reglamento (CE) n®1606/2002 de| Parlamento Europeo y det Consejo del 1S de
julic de 2002, todas las scciedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién
Europea, y cuyos titulos valores coticen en un mercado regulado de algunaos de los Estados que la
confarman, deberdn presentar sus cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios
gue se iniciaron a partir del 1 de enero de 2005 conforme a las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera {(en adelante, NIIF) que hayan sido previamente adoptadas por la Unidn
Europea.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejerciclo 2016 del Grupo fueran formuladas
con fecha 24 de febrero de 2017 por los Administradores de la Sociedad Dominante de acuerdo
con Jo establecido por las Normas Internacicnales de Informacién Financiera adoptadas por la Unidn
Europea, aplicando los principios de consolidacién, politicas contables y criterios de valaracién
descritos en la Nota 4 de la memotia de dichas cuentas anuales consolidadas, de foerma gue
muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financlera consclidada del
Grupo al 31 de diciembre de 2016, y de los resultados consolidados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonic neto consolidadec y de sus flujos de tesoreria consolidados
correspondientas al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Los presentes estadas financieros semestrales resumidos consclidados se presentan de acuerde
con la NIC 34 sobre Informacién Financiera Intermedia, y han sido formulades por los
Administradores del Grupo el 26 de jullo de 2017, tedo ello conforme a lo previsto en ef articulo 12
del Real Decreto 1362/2007.

De acverdo con lo establecido por la NIC 34, la informacién financiera intermedia se prepara
linicamente con la intencién de poner al dia el contenide de las dltimas cuentas anuales
consolidadas formuiadas por el Grupe, poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesos y
circunstancias ocutridos durante ef semestre y no duplicando informacion publicada previamente
en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2016. Por lo anterior, para una adecuada



comprensidn de la informacion que se Incluye en estos estados financleros semestrales resumidos
consolidados, los mismos deben leerse canjuntamente con las cuentas anuales consolidadas del
Grupo correspondientes al ejercicio 2016.

Las politicas y métodos contables utilizados en la elaboracion de los presentes estados financieros
sernestrales resumidos consolidados son las mismas que las aplicadas en las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2016.

b) Adopcién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

Durante el ejercicioc 2017 han entrado en vigor las siguientes normas e interpretaciones de
aplicacién obligatoria, ya adoptadas por la Unidn Europea, que, en caso de resultar de aplicacian,
han sido utilizadas por el Grupo en la elaboracién de los presentes estados financieros semestrales
resumidos censolidados:

(1) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de aplicaclén obligatoria en el

ejercicio

No aprobadas para su uso en la Unidn Europea

Aplicacién obligatoria
ejercicios iniciados a
partr de:

Modificacion a la NIC 12
Reconocimlento de  activos  por
Impuestos . diferidos por pérdidas no
realizadas (publicada en enero de
2016)

Clarificaclién de los principlos establecidos respecto al
reconocimiento de activos por impuestos diferidos por
pérdidas no realizadas.

1 de enero de 2017

Modiflcacidon a la NIC 7 Iniciativa
desgloses (publicada en enero de
2016)

Diversas aclaraciones en relacién con los desgloses

{operacicnes financieras, liquidez, etc.).

1 de enerp de 2017

{2) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de aplicacién obligatoria en
ejercicios posteriores al ejercicio natural gue comenzé el 1 de enero de 2017

A la fecha de formulacién de estos estados financieros semestrales resumidos caonsolidados,
las siguientes normas e interpretaciones habian sido publicadas por el IASB pero no habfan
entrado aln en vigor, bien porque la fecha de efectividad es posterior a [a fecha de las cuentas
anuales consolidadas, o bien porque no han sido alin adoptadas por la Unidén Europea:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

Aplicacién obligatoria
ejercicios iniciados a
partr de:

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con
clientes (publicada en mayo de 2014) (*)

Nueva norma de reconocimiento de ingresos
(Sustituye a la NIC 11, NIC 18, IFRIC 13, IFRIC
15, IFRIC 18 y SIC 31)

Periodos anuales iniciados
a partir del 1 de enero de
2018

NIIF 9 Instrumentos financieros (ultima fase

publicada en jullo de 2014).

Sustituye a los requisitos de dasificacin,
valoracidn, recanocimiento y baja en cuentas
de activos y pasivos financieros, la contabilidad
de coberturas y deterioro de NIC 39.

1 de enero de 2018

{*) Las clarificaciones de NIIF 15 estan pendientes de adopcién.




No aprobadas para su uso en la Unién Europea

obligatoria
iniciados a

; Aplicacion
ejercicios
partir de:

NIIF 16 Arrendamientos (publicada en
enero de 2016)

Nueva norma de reconocimiento de arrendamlentos
(Sustituye a la NIC 17 y las interpretaciones asociadas)

1 de enero de 2019

Maodificacion a la NIIF 10 y NIC 28
Vemta o apartacion de activas entre un
inversor 'y su  asociada/negocio
conjunte (publicada en septiembre de
2014)

Clarificacién en relacion al resultado de sstas operaciones
si se trata de negocios o de activos.

Modificacion a la NIIF 2 Clasificacion y
valoracion de pagos basados en
acciones (publicada en junio de 2016)

Diferentes modificaciones a la norma sobre pagos basados
en acciones en relacidn a “vesting conditions” en pagos en
acciones liquidables en efectivos, modificaciones de los
términos y condiciones de los planes, liguidaciones en
neto, etc.

Sin fecha definida.

H
1
i
i
.

i 1 de enero de 2018

Clarificaciones a la NIIF 15 (publicada
en abril de 2016)

Giran en torno a la identificacién de las obligaciones de
desempefio, de principal versus agente, de la concesion de
licencias y su devengo en un punto del tiempo o a lo largo
del tiempo, asi como algunas aclaraciones a las reglas de
transicién.

1 de enero de 2018

Modificacién a la NIIF 4 Contratos de
seguros (publicada en septiembre de
2016)

Permite a las entidades dentro del alcance de la NIIF 4, la
opcién de aplicar la NIIF 9 ("Overly Approach™ o su
exencién temporal

1 de enera de 2018

Mejoras a las NIIF Ciclo 2014-2016
{publicada en diciembre de 2016) {*)

Pequefias modificaciones en materia de NIIF 1, NIC 28 y
NIIF 12.

1 de enero de 2018

IFRIC 22 Transacciones por anticipos
en moneda extranjera (publicada en
diciembre de 2016)

Establece la “fecha de transaccién” a efectos de determinar
el tipo de cambio aplicable en transacciones con anticipos
en maneda extranjera.

1 de enerc de 2018

Madificacién a la NIC 40 Reclasificacion
de inversiones inmobiliarias (publicada
en diciembre de 2016)

Guia ante operaciones con propiedades de invarsién en las
gue hay un cambio de uso.

1 e anerc de 2018

CINIIF 23 Incertidumbre sobre

tratamientos fiscalas

Clerificacidn schre como aphcar los criterios ce registro y
valoracidn de la NIC 12 cuando existe ingertidumbre
acerca de le aceptabilidad por parte ce la autoridacz fiscal
de un determinade tratamiento fiscal utlizado ror la
entidad.

1 de enarp de 2019

MIIE 17 Contratos d= segquros

Recoge los principios de registro, valoracién, presentacidn

!y desglose de los contratos de seguro. Reemplazard a la |
: NIEF 4,

: 1 de enero de 2021

{*} La dlarificactdn en relacién con &l alcance de NIIF 12 y su Interaccidn con NIIF 5 entra en viger el 1 de enero

de 2017,

A la fecha actual, el Grupo ya ha evaluade los impactos de las normas que resultabar aplicables a
lo largo del ejercicio 2017, llegando a la conclusién de que no tienen impactos significatives en las
cuentas anuales consolidadas. Para las que entran en vigor a partir de 2018 y siguientes, el Grupo
se encuentra realizando una evaluacion preliminar, en especial de la NIIF 15 y NIIF 9, de los
impactos que la aplicacidn futura de estas nermas podria tener en las cuentas anuales corsolidadas
una vez entren en vigor, consicerdndose a la fecha actual que los impactos de la aplicacién de
estas normas no seran significativas, Asimismao, la aplicacidn de la NIIF 16 se estima que no tendria

un efecto relevante.




¢) Estimaciones realizadas

Los resultados consolidados y la determinacién del patrimonio consolidada son sensibles a los
principios y politicas contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad Dominante para la elaboracion de los estadas financieros
semestrales resumidos consolidados. Los principales principios y politicas contables y criterios de
valoracidn se indican en la Nota 4 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes al ejercicio 2016,

En los estados financieros semestrales resumidos consolidados se han utilizado estimaciones
realizadas por los Administradores y la Alta Direccién de la Sociedad Dominante y de las entidades
consolidadas para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos y gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones, realizadas en funcién de la mejor
informacion disponible, se refieren a:

1. El gasto por Impuesto sobre Socledades, que, de acuerdo con la NIC 34, se reconoce en periodos
intermedios, se estima sobre la base del tipo Impositive vigente que tienen las socledades del
Grupo, y considerando que ¢l Grupo Fiscal encabezado por Neinor Homes, S.A. tributar3 bajo
el régimen de consalidacion fiscal en el ejercicio 2017 de acuerdo con lo establecido en el articule
99.2 de la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (Nota 12).

2. El valor de mercado de los actives inmobiliarios del Grupo. Para la determinacion del valor de
mercado de los activos inmobiliarios del Grupo se han tomado como base las valoraciones
realizadas por expertos independlentes ajenos al Grupo a 30 de junio de 2017 {Notas 6 y 7).

3. La evaluacian de posibles pérdidas por deterioro de determinados actives.

4. La vida (til de los activos intangibles, materiales e inversiones inmobiliarias.

5. El célculo de provisiones.

6. La recuperabllidad de los activos por impuesto diferido,

7. La valoracién de las obligaciones a largo plazo con el personal.

A pesar de que las estimaciones anteriormente descritas se realizaron en funcidn de la mejor
infarmacion disponible a la fecha sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que
puedan tener lugar en el futuro obliguen a madificarlas (al alza o a la baja) lo que se haria, en el
caso de ser preciso y conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los

efectas del camblo de estimacién en la cuenta de pérdidas y ganancias consolldada de los ejerciclos
afectados.

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2017 no se han producido cambios
significativos en las estimaciones realizadas al cierre del ejercicio 2016.

d) Activos y pasivos contingentes

En la Nota 21 de la memoria de las cuentas anuales consalidadas del Grupo correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de 2016 se facilita informacién sobre garantias
comprometidas con terceros y pasivos contingentes a dicha fecha. Durante los sefs primeros meses
de 2017 no se han producido cambios significativos en dicha materia.



Al 30 de junio de 2017, el Grupo tiene prestados avales por valor 87,237 miles de euros (43.427
miles de euros a 31 de diciembre de 2016), de los que 21,426 miles de euros se corresponden,
principalmente, con garantias entregadas a distintos ayuntamientos para garantizar la urbanizacion
de distintas promociones (15,654 a 31 de diciembre de 2016) y 65,811 miles de euros con garanttas
entregadas a clientes por anticipos recibidos (27.773 miles de euros a 31 de diciembre de 2016).

Asimismo, el Grupo tenia a 30 de junlo de 2017 avales recibidos de preveedores o contratistas por
importe de 11.400 miles de euros {8.424 miles de euros a 31 de diciembre de 2G16) para garantizar
la perfecta construccién de las correspondientes obras. Asimismo, el epigrafe “Acreedores
comerciales y otras cuentas por pagar a corto plazo” del pasivo corriente del balance incluye al 3C
de junio de 2017 un importe de 5.588 miles de euros {1.124 miles de eurcs a 31 de diciembre de
2016) en concepto de retenciones practicadas a contratistas en sefial de garantia.

Ni a 30 de junio de 2017 ni a 31 de diciembre de 2016 existia restriccion alguna a la disponibilidad
de la tesoreria del Grupo, excepto por el hecho de que, tal y como se describe en la Ley 20/2015,
de 14 de julio, los anticipos recibidos y asociados a una promocién (Nota 7) se depositan en una
cuenta especial, con separacién de cualquier otra clase de fondos pertenecientes al Grupo, y de las
que nicamente se dispone para las atenciones derivadas de la construccion de {as promociones,
El saldc adscrito a esta indisponibilidad asciende a 41.784 miles de euros a 30 de junio de 2017,
gue difiere de los importes anticipados {Nota 7) como consecuencia de la tesoreria destinada para
el pago de las certificaciones de promociones a las que dichos anticipos se encuentran adscritos,

e) Comparacidn de Ia informacion

f)

La informacion contenida en los presaentes astados financieros semestrales resumidos consolidados
correspondientes al ejercicic 2016 se presenta Unica y exclusivamente, a efectos comparativas con
la informacion relativa al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2017,

La informacidon comparativa a 30 de junio de 2016 se ha elaborada aplicando las mismas politicas
contables gue las empleadas a 30 de junio de 2017, na estando dicha informacién ni auditada ni
revisada.

Estacionalidad de las transacciones del Gripo

Dadas las actividades a las que se dedican las sociedades del Grupo, 1as transacciones del mismo
no cuentan con un cardcter ciclico o estacional significativo. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en las presentes notas explicativas a los estadecs financieras resumidos
consolidados correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2017.

§) Importancia relativa

Al determinar la informacidn a desglosar sobre las diferentes partidas de los estados financieros u
otros asuntos, el Grupo, de acuerdo con la NIC 34, ha tenido en cuenta la importancia relativa en
relacién con los estadas financieros resumidos consolidados del semestre.

h) Correccién de errores contables

En la elaboracion de los estados financieros intermedios resumidos consolidados correspondientes
al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2017, nc se han detectado errores gue hayan
supuesto la re-expresion de los importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas del 2016.



I) Estado de fiujos de efective resumido consolidado

En el estado de flujos de efectivo resumido consolidado, preparado de acuerdo al métoda 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.

2. Actividades de explotacidn: actividades tipicas de las entidades que forman el Grupo
consolidado, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de
financiacian,

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

4. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y compasicldn 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.

Jj) Hechos posteriores

A la fecha de aprobacién de estos estados financieros semestrales, no se ha producido ningdn
hecho posterior adicional relevante.

3, _Cambios en Ja composicién de] Grupo

Los principios de consolidacién utilizados en la elaboracién de estos estados financieros intermedios
resumidos consolidados son consistentes con los utilizados en la elaboracién de las cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016,

En el Anexo I de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016 se facilita informacién relevante sobre las sociedades del Grupo que fueron
consolidadas a dicha fecha.

Durante los seis primeros meses del ejercicio 2017, no se han producido variaciones en el perimetro
de consolidacién del Grupo Neinar Homes.

4, Dividendos pagadoes por el Grupo en el efercicio
Durante los seis primeros meses del ejercicio 2017 no se han aprobado repartos de dividendos.

Adicionhalmente, existen covenants asociados a cierta financiacion suscrita por el Grupo que limita la
distribucién de dividendos en caso de que el patrimonio neto de la Sociedad Dominante sea inferior a
420 millones de euros y que el ratio “Deuda Financlera Neta/Patrimonio Neto Contable” sea inferior a

1,6.



5. Informacién por segmentos

En la Nota 6 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondiente al ejercicic
anua! terminado el 31 de diciembre de 2016 se detallan los criterios utilizados per el Grupo para definir
sus segmentos operativos. No ha habido cambios en los criterios de segmentacion.

Las principales magnitudes de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada por segmentos
al 30 de junio de 2017 vy 2016 son las siguientes:

! Miles ge suros
i Gestidn de activos —
iegacy Davelopment Senvicing Qtros / Corporatvs Taotal Grupe
3C.056.17 | 30.06.16 | 30.06.17 | 30.06.16 | 3C.06.17 | 3C.C6.16 1 30.06.17 | 38.056.16 | 30.0€.17 | 30.06.16
Ingresos:
Ventas
externas 84.436 7/6.832 27.426 30.638 13.994 12.745 - - 125,856 120.216
Total
ingresos 84.436 76.833 27.426 30.638 13.994| 12,745 - - 125.856) 120.216
Miles de euros
Gestidn de activos —
Legacy Develooment Servicing Qtrog / Corporativa Totel Grugo
30.06.17 | 30.06.16 ] 30.36.17 | 30.06.16 | 30.06.17 | 30.06.15 | 39.06.17 | 30,056,186 | 3C.068.17 30.06.16
Resultados:
Ventas externas 84,436 7€.,833 27,425 30G.638 13.994 12.745 - - 125.855 120.216
Caoste ce las ventas {125,582 | (76.217)] {20.835)| (21.851) - - - - (146.4:73] {10C.068)
Variazidn de las orovisiones :
ze tréfico-Aplicaciones de
ro de existenzias
wendicas " 45,862 25.831 = 31 - - i - - 45,662 20.862
Resultado bruto del J
| segmento 4,516 19.447 6.591 8.818 13.994 12.745 ! - - 25,101 41,010
Gasios de gersonal {934) (1.417) [4.453) [2.510% (2,324} {1.538) - - (7.741) ; 5.863)
Gastos de personal - Plan t
de ncentives (Motas 9 v 15} - - (15.386} - - - - - {15,398) -
Servizics extarioras (9.022)1 (14.151}| (@313 ¢6.193)| (z.123)| (2.550) - - (20.558; {22,634}
Varizcién de las pravisiones
¢a tréfico - Ctres {2,423} {3248 - - - - - - {2.420) {330}
Otras Ingrasos oe
explatacidn 2.796 1.582 - - - - - - 2.796 1.982
Cetericre v resultaca scor
enajenaciongs de
inmevilizads 403 4 - - - - - - 403 4
EBITDA (4.661) 5.535 | {22.801) {285) 9.547 8.617 - = {17.915) 13.867
Rasuttads neto finanoerc y
otras - = (3.080) (1.459) - - - - (3.080) {1.450)
Amortizacién {385, 1282} - - - - - {365) {282)
Resultado antes de
impuestos {5.026) 5.253 | (25.881) {1.735) 9.547 8.617 - - {21.360) 12.135
Gastos de perscnal - Plan
de Incentlvos (Nota 9) - - 15,062 - - - - - 15.063 -
Serviclos exteriores (Nota i
13.d) - - 2,100 - - - - - 2,100 -
Variacion de las provisiones
de trafico - Qtros (**) - - - - - - - - - -
Resultado neto financiero y
otros ~ - 3,080 1.430 - - - - 3.080 1.450
Amortizacion 365 282 - - - = - - 365 282
EBITDA AJUSTADO (*) {4.661) 5.535 | (5.638) {285) 9.547 8.617 - = (752) 13.867

(*} Se trata de unz medida financiera empleada por la Direccidén del Grupo y que
principalmente, los deterioros o reversiones correspondientes a las existencias e

Grupo que permanecen en stack al cierre del ejercicio.

na considera er su calculo,
inversiones inmaobiliarias del




(**) Véase varlaclén de las provisiones de tréfico - existenclas en la Nota 13.e. A efectos de mostrar de forma mas
precisa el resultado generado por las ventas de cada segmento se han separado los deterioras aplicados
correspondientes a activos inmebiliarios que han sido objeto de venta durante ambos periodos, de aquellos otros
deterioros correspondientes a activos que siguen registrados en el balance consolidado del Grupo y del efecto
correspondiente a variacidn de otras provisiones.

Las principales magnitudes del estado de situacidén financiera resumido consolidado por segmentos
al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 son las sigulentes:

Mlles de eurcs
Gestidn de activos -
Legacy Developrment Servicing Otros / Corporative Total Grupo
30.06.17 | 31.12.16 § 30.06.17 | 31.12.16 | 30.06.17 | 31.12.16 | 30.06.17 | 31.12.16 | 30.06.17 31.12.16
Balance de
situacién:
Activos no
corrlentes 10.526 12,893 - - - - 2,810 2.643 13.336 15.535
Actlvos corrlentes | 126,898 | 211,907 | 944.850 | 732,541 9.149 10.544 95.375 45,301 ] 1.176.272 | 1.000.293
Total activo 137.424 | 224.800 | 944.850} 732,541 9.149 10.544 98.185 47.944 ] 1.189.608 | 1.015.829
Deuda financiera
(*) - - 329,013 | 303.691 - - - - 329,013 303.691
QOtros pasivos no
corrlentes 304 355 193 - 1a0 - - - 687 355
Qtros paslvos
corrientes 16,199 9.295] 113.935 60.821 1.338 3.045 3.648 7.610 135.121 80.771
Total pasivo 16.593 9.650 | 443.141| 364.512 1.438 3.045 3.648 7.610 454.820 384.817

{*) *Deudas con entldades de crédito” no corrlente y corriente,

6, Inversiones inmobiliarias

El movimiento hablde durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2017 v el gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2016 en las diferentes cuentas de este epigrafe ha sido el

siguiente;

Periodo de € meses terminado el 30 de junio de 2017

Miles de euros
Deterioro
Coste Amortizacidn {Nota 13.e) Neto
Saldos al 31 de diciembre de 2016 22,648 {591) (9.164) 12,893
Adiciones/Datacicnes - (158) - (158)
Bajas/Aplicaciones (3.824) 54 1.404 (2.366)
Traspasos de exlstenclas (Nota 7) 136 - (27) 109
Tragpasos a existencias (Nota 7) (21) 23 47 49
Saldos al 30 de junio de 2017 18.939 {672) {7.740) 10.527
Eiercigio t inada el 31 de diciem! e 2016
Miles de euros
Coste Amartizacion Deterioro Neto
Saldas al 31 de diciembre de 2015 17.576 {328) (6.238) 11.010
AdicionesfDotaciones - {376) (1.059) (1.435)
Traspasos de existencias {(Nota 7) 10.266 - (3.876) 6.390
Traspasos a existenclas {Nota 7) (5.194) 113 2.009 {3.072)
Saldos al 31 de diclembre de 2016 22.648 {591) {9.164) 12.893




El resultado obtenido por las ventas de inversiones inmobiliarias durante el periodo de seis meses
terminado el 30 de junio de 2017 ha ascendido a 403 miles de euros, registrado bajo el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado” (4 miles de euros en el periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2016}.

E! valor razonable de las inversiones inmobiliarias no difiere significativamente de su valor neto
contable.

Es politica del Grupo Neinor Homes contratar todas las polizas de seguros que se estimen necesarias
para dar cobertura  los riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmabiliarias.

En el periode de seis meses terminado el 3C de junic de 2017, los ingresos derivadas de rentas
provenientes de las inversiones inmobiliarias prapiedad de las entidades consolidadas ascendieron
273 miles de euros (386 miles de curos durante el periodo de seis meses terminado el 3G de junio de
2016).

Al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 el Grupo no poseia compromisos en firme de
compra ni de venta sobre elementos de inversiones inmobiliarias.

La compasicion de este epigrafe al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 es la siguiente:

Miles de Euros

30.06.2017 ] 31.12.2016

Terrenos y solares 683.223 582.585
Promociones en curso 239.124 172,121
Inmuebles terminados 163.656 271.966
Anticipos a proveedores 1,228 1z
Menos - Pérdidas por detarioro (Notas 6 vy 13.e) (58.122% {104.317)
- 1,029,109 925.366

En el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2017 se han activado intereses financieras
en existencias por importe de 1.435 miles de euras (durante el ejercicio anual terminada el 31 de
diciembre de 2016 se activaron intereses financieros por Importe de 552 miles de euros).

las adiciones del periodo de seis meses terminado el 30 de junic de 2017 se corresponden,
principalmente, con la compra de diversos solares y asclienden a 157,462 miles de euros. En oste
sentido, el eplgrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - Proveedores” del pasivo
carriente del balance de situacién resumido consolidado a 30 de junio de 2017 recage un importe de
25,989 miles de euros correspondiente a la parte del precio aplazado con relacién a la compra de un
suele, siendo su vencimiento en el corta plazo (11.875 miles de euros al 21 de diciembre de 2016
correspondiente a Ja parte del precio aplazado con relacién a las compras de varios suelos; habiéndose
liguidado {a totalicad del importe en el primer semestre de 2017).

Por otro lado, el Grupo ha entregado en 2017 una promacion en Madrid, otra en Catalufia y otre en
Andalucia, y tiene 28 promociones inmaobifiarias registradas bajo el epigrafe "Promociones en curso”
al cierre del ejercicio.

Al 30 de junio de 2017 existen actives incluidos en el epigrafe “Existencias” con un coste bruto de
494,113 miles de eurcs (355.952 miles de euros al 31 de diciembre 2016) que sirven de garantia de
los préstamos promatores suscritos por el Grupo (Nota 11).
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Adicionalmente, el Grupo posee una linea de crédite cuyo limite asciende a 50.000 miles de euros,
que se encuentra dispuesta en 47.721 miles de euros a 30 de junio de 2017, la cual se encuentra
destinada a la financiacion de compras de suelo. Dicho cantrato no detalla la existencia de ningdn
activo especifico incluido como garantia, si bien las disposiciones se asignan a activos previa
autorizacidn de la entidad, que se reserva el derecho a exigir la correspondiente garantia hipotecaria
{Nota 11).

Al 30 de junio de 2017 y 31 de diciembre de 2016 no existen compromisos de venta de solares.

Los compromisos de venta de promociones contraidos con clientes al 30 de junio de 2017 y al 31 de
diciembre de 2016 correspondientes a aquellas unidades en [as que se ha firmado contrato privado de
compraventa ha supuesto el cobro anticipado de importes que ascienden a 61.613 y 25.695 miles de
euros, respectivamente, los cuales se han registrado en el epigrafe “Anticipos de clientes” del pasivo
carriente del estado de situacién financiera resumido consolidado al 30 de junio de 2017 y al 31 de
diciembre de 2016, El importe de venta equivalente a estas preventas asciende a 596.327 miles de
euros al 30 de junio de 2017 (381.779 miles de euros al 31 de diciembre de 2016).

Asimismo, con fecha 24 de abril de 2017 se ha comprometido la venta de varios activos
correspondientes a diferentes promociones inmaobiliarias, por importe de 25 millones de euros. Fl
epigrafe “Anticipos de clientes” del pasivo carriente incluye un importe de 5 millones de euros
correspondiente al cobro anticipado en el momento de la firma del contrato de compraventa, La
escritura de compraventa se ha perfeccionado en julio de 2017. A 30 de diciembre de 2016 se
comprometid la venta de una promocién inmobiliaria, consistente en un complejo residencial bajo la
calificacion de “apartamentas turisticos” {conjunto de propledad harizontal en condominio para su
explotacidn via la cesidn temporal de uso de las viviendas amuebladas y equipadas en condiciones de
uso inmediato, gestionadas por un operadar turistico), por impaorte de 24.250 miles de euros sujeta a
condiciones suspensivas, las cuales se han cumplido durante enero de 2017, razdn por la cual la venta
se ha perfeccionado en el presente ejercicio.

Al 30 de junio de 2017 vy al 31 de diciembre de 2016 el Grupo no mantenia compromisos significativos
de campra de suelo.

El Grupo revisa perlddicamente el valor razonable de sus existenclas, dotando las correspondientes
provisiones por deteriora, en su caso. El movimiento de las correcciones valorativas por deterioro en
el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2017, asf como durante el gjercicio 2016, ha
sido el siguiente:

Miles de euros
Saldo a 31.12.2015 138.819
Dotaclones 18,331
Reversiones {53.966)
Traspasos a Inversiones Inmobiliadas (Nota 6) (1.867)
Saldo a 31.12.2016 101.317
Dotaciones 2.420
Reversiones (45.662)
Traspasos a Inversicnes Inmobiliarias (Nota 6) 47
Saldo a 30.06.2017 58,122

A 30 de junio de 2017 la totalidad de los activos Development han sido ohjeto de valoracién por un
experto independiente. El valor neto de realizacién otorgado por Savills Consultoria Inmobiliaria, 5.A.
a los activos Development propiedad del Grupo a 30 de junio de 2017 asciende a 1.344 millones de
euros, aproximadamente (1,120 millones de euros a 31 de diciembre de 2016), el cual incluye un
activo que se encuentra clasificado como anticipos & proveedores.
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Considerands la metodoiogia del valorader externg, las hipdtesis clave identificadas en las
valoraciones para los activos que se encuentran en desarrollo (Nota 5}, son la tasa de descuerto y los
precios de venta. En el caso de la tasa de descuento se ha establecido una sensibilidad de +/- 100
puntos basicos partiendo de los diferentes escenarios econdmicos previstos en el corto y medio plazo,
asi como en consideracidn de |a tasa de rentabil dad que exigirian otros promotores con caracteristicas
diferentes al Grupe. Por otro lado, se prevé en todo caso una eveclucion positiva de los precios ce
venta, si bien los modelos de valoracidn han incorporado hipdtesis conservadaras en relacion al actual
escenaric econémico, razén por lo gue se ha fijado una adecuada sensibilidad de +1% y +5%.

Asumiendo constantes el resto de variables, las valoraciones de promaciones en desarrollo
(“Development”) y el valor neto contable de las mismas se verian afectadas de! siguiente modo
considerando la variacidn de la hipotesis clave:

tiles de euros
Tasa de descuento Precio de vente Sl
Hipétesis +1% [ -1% =18 | -1 | 458y | -pap |
Incremente (disminucion) -

|
Variacion en las Valoraciones {29.554) 31,016 22,280 | {20.635) 104,126 | (102.752)
Variacion de valor neto contahle {*) - 584 - - ] 2.301 | -

{(*) La valoracién contable se basa en coste o valor neto de realizacidn, el menor. Incrementos en el valor neto de
realizacién na van necesariamente acompasados da impactes e el valor contable de las existencigs.

Los modelos de valoracion de Savills adoptados por el Grupo son lo suficiente conservadores y
prudentes como para no considerar adecuado plantear sensibilidades a una evolucién negativa de
precics. Asimismo, los Administradores consideran que nos encontramos inMersos en un escenario de
crecimiento de precios y la expectativa es gue siga inclinandose atin més dicha pendiente positiva. No
obstante a ello, el Grupo ha realizado un ejercicio ce sensibilidad ante una caida de los precios de un
1%/ 5% en el escenario base de salida sin crecimientos de precios posteriores y manteniéndose
constantes el resto de variables. En dicho escenario adverso, que no se considera probable en este
momento, el efecto en la valoracién del patrimonio inmobiliaric seria una reduccidn de 20.635 miles
de euros y 102.752 miles de euros, mientras que no supondria efecte alguno en el valor neto contable
de los activos.

Deudore rciales cuentas a I

E| epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” incluye los siguientes conceptos:

Miles da Eures

31,06,2017 | 31.12,.2016
Cliantes v efectos comarciales a covrar 12.450 16.519
Deudores Varies - Anticipos a acreedores 8.241 4.366
Deucoras Varics ~Prastacidn de servicies 1120 1,223
Detericro {Nctas 5y 13.e) {326} {1.5355%
Total 21.495 20,553

El epigrafe “Clientes y efectos comerciales 2 cobrar” del cuadro anterior incluye fundamentalmente el
importe pendiente de cobro correspondiente al contrato de administracién y gestién de activos entre
las distintas sociedades del Grupo Kutxabank y Neinor Homes, 5.L.U. que asciende a 9,149 miles de
euros {10.544 miles de euros a 31 de diciembre de 2016).
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El epigrafe "Deudores varios” del cuadro anterior incluye, fundamentalmente, las cuentas a cobrar con
terceros por la prestacién de servicios (Notas 13.a y 14) y anticipos entregados por parte del Grupo a
acreedores de servicios por escrituraciones y gestion de impuestos de viviendas, asi como de
comercializacién de promociones que no se han devengado y/o liquidado. A 30 de junio de 2017 y a
31 diciembre de 2016, los anticipos entregados por parte del Grupo a acreedores ascienden a 8.241
miles de euros y 4.366 miles de euros, aproximada y respectivamente.

9. Capital v reservas

a) Capital social

El estado de cambios en el Patrimonio Neto al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016,
muestra la evolucién del patrimonio atribuido a los Accionistas de la Sociedad Dominante vy a los
minoritarios habida durante los mencionados periodos.

Al 30 de junio de 2017, el capital social de la Socledad Dominante estd compuesto por 79.005.034
acclones, de 10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, de
acuerda al siguiente desglose:

b)

30.06.17
Miles de euros
%
Participacién | Total importe
inscritas capltal

Lone Star Capital Investments, S.A.R.L. 39,549% 312.457
FMR LLC 5,569% 43,993
Adar Capltal Partners LTD 5,200% 41.083
Fidelity Investment Trust 5,013% 39.605
KSAC Europe Holdings, L.P. 4,199% 33.174
Gruss Capital Management LLP 3,449% 27.249
Resto (Bolsa) 37,021% 292.484

100% 790.050 |

(*) De acuerdo con la informacién mds actualizada obtenida de Ia pigina web de Ia CNMV.

Evolucion de la estructura de capital

Durante el ejercicio 2017, la Sociedad Dominante Neinor Homes, S.L.U. se ha transformado en
Sociedad Andnima (operacidn 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 admisién a cotizacién en las Bolsas de Valores de Bllbao, Madrid, Barcelona y Valencia, lo cual
se ha producido con fecha 29 de marzo de 2017 previa autorizacion del Socio Unico de la Sociedad
el 6 de marzo de 2017. Asimismo, en dicha escritura, se ha procedido a la agrupacién del niimero
de participaciones sociales existentes de la Sociedad mediante la transformacién de cada diez
participaciones existentes, de 1 euro de valor nominal, en una nueva participacién de 10 euros
de valor nominal. Pasteriormente, el entonces Accionista Unico de Neinor Homes, S.A. aprobd
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 ha reallzado mediante
la emisién y puesta en circulacién de nuevas acciones ordinarias de la misma clase y serie que
las ya en circulacidn, de 10 euros de valor nominal cada una de ellas y con una prima de emisién
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, S.A. queda representado mediante 79.005.034 acciones de 10 euros de
valor nominal cada una de ellas.
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c)

d)

La operacién de salica a Bolsa de Neinor Hemes, S.A. ha supueste la venta per parte de Neinor
Holdngs, S.L.J., de 37.018.320 acciones a un precio unitaric de 16,46 euros por accion,
ascendiendo su importe a un total de 609.321,547,20 euros.

Con la misma facha de la admisién a Belsa se ha suscrite ur Stock Lending Agreement (préstamo
de valores) de 4.309.365 acciones de Neinor Homes, S.A. con la entidad Credit Suisse Securities
(Europe) Limited como agente de estabilizacién, con la finalidad de poder disponer de las acciones
para su enajenacion posterior en el marco de la instrumentacidn de la practica de estabilizacién
permitida por la normativa de mercado de capltales y para poder atender excesos de demanda
(sobre-adjudicacion}.

Antes de transcurrido el periodo de estabilizacién (30 dias desde la admision a cotizacion), el 24
de abril de 2617, el agente de establilizacién ha ejercitado la opcion de sobre-adjudicacion o green
shoe sobre 4,014,687 acciones, de tal forma que Nemnor Holdings, S.L.U. ha recibido:

- 294.678 acciones de Neinor Homes, 5.A.

- 66,081.748,02 euros, carrespondientes al precio de admisién inicial de las 4.014.687 acciones
sobre las que el agente de establizacion ha ejercitado la opcién de sobre-asignacion.

Beneficio/Pérdida por accién
El beneficio o la pérdida basica por participacion se determina dividiendo el resultado nete
atribuido al Grupo (después de impuestos y mincritarios) entre el nimero medio ponderado de

las acciones en circulacién durante ese ejercicio.

De acuerdo con ello:

Miles de Eurcs
33.06.17 30.36.16
Reneficiaf(Pérdida) del ejercicio {miles de eurcs) (21.260} 8,595
Numero medio ponderado de participaciones en
girculacion {miles de participaciones) 288,327 039,875
Beneficio / (Pérdida) basica par participacion
(euros) {0,074) 0,009

{(*} Mota: nimero medic ¢e partidpaciones, ajustado por |2 autacartera, en su cesc.

Al 30 de junio de 2017 v al 31 de diciembre de 2016, el beneficio y la pérdida diluida por
participacion del Grupo Neinor Homes coincide con el beneficio y la pérdida basica paor
participacion,

Aportaciones de socios

Como consecuencia del proceso de admisién & cotizacion de la Sociedad Dominante y con el fin
de reconocer la labor desempefiada por sus directivos, el Censejo de Administracion de Neinor
Holdings, S.L.U. acardd durante febrero de 2017 un plan de incentivos para el CEQ y cinco
miembros def equipo directive del Grupe Neiner Homes, que incluye compensaciones fijas y
variables pagaderas parcialmente en efectivo y el resto en accicnes del propio Grupo ostentadas
por Neinor Holdings, S.L.U. Una parte de la compensacién cuyo importe ha sido fijo se ha
devengado como consecuencia de la admisién a cotizacion de la Saciedad dominante (Exit bonus,
fijo), por un totel de unos 14 millones de eurcs, aproximadamente, de los que 5,1 millones han
sido pagaderos en efectivo en el momento de la salida a Bolsa y &l resto en acciones a un precio
establecido. La otra parte es variable, pagadera en acciones, por un importe méaxima total de
13,5 millones de euros, en un nimerc 2 determinar en funcién de la cotizacién en cada uno de
los tres aniversarics siguientes a la oferta plblica de adquisicion inicial de acciones y cuyo
devengo se encuentra sujeto al cumplimiento de ciertos incrementos anuzles en la cotizacién en
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e)

a)

el trimestre anterior a cada uno de los 3 aniversarios de la posible salida a bolsa, siendo la primera
fecha de referencia la fecha de admisién a cotizacion en las Bolsas de Vaiores, sujeto en alguno
de los casos a compromisos de tenencia minimos y siendo posible el devengo de modo
proporcional a las revalorizaciones de cotizacidén obtenidas en determinadas circunstancias. No
obstante, si en cualquier momento dentro de los tres afios desde la posible 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 tendran derecho a percibir la totalidad de las acclones
a las que podrian tener derecho bajo este plan de incentivos. En todo casa se establece que la
remuneracidn les serd entregada directamente por Neinor Holdings, S.L.U. Teniendo en cuenta
gue el pago de estos bonus fue concedide en su calidad de socio Gnico en febrero de 2017 en el
momento previo inmediato a su salida a cotizacidn y que se djseﬁé conceptualmente para
ser integramente asumido por Neinor Holdings, S.L.U. {Accionista Unico de la Sociedad hasta su
salida a Bolsa), el Grupo ha registrado (la parte fija) y continuara registrando (la parte variable)
de acuerdo a su devengo la correspondiente aportacién del accionista en el patrimonio neto
consolidado con cargo a la cuenta de resultados en el epigrafe de gastos de
personal, ascendiendo el importe registrado al 20 de junio de 2017 a 15.063 milles de euros.
Para el registro contable de la parte variable se ha contado con la colaboracién de un valorador
externo que, empleando el "Método Monte Carlo” v considerando la volatilidad de la accién para
empresas del sector inmobiliario en Europa para un periodo donde la situacién del mercado
inmobiliario era comparable con la actual, ante fa ausencia de un periodo razonable de cotizacién
a considerar como referencia de la propia Saciedad dominante, ha estimado que el valor
razonable de la citada parte variable asciende a 8,1 millones de euros aproximadamente,

Valores propios

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

Al 30 de junio de 2017 la Sociedad posee 76.441 acciones propias representativas del 0,0968%
del capltal de la Sociedad Dominante, siendo el preclo medio de adquisicién unltarlo de 18,12

euros.

i10. Provisiones

Provisiones corrientes

El movimiento habido en la cuenta de provisiones corrientes en €l periodo de seis meses terminado
el 30 de junio de 2017 v en el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 es el siguiente:

Miles de Euros
Para Otras
Impuestos Provisiones
Descripcién {Nota 13.d) (Nota 13.d) Total
Saldo al 31 de diciembre de 2015 4.184 9.806 13.990
Dotaclones Netas 94 2.801 2.895
Aplicaciones (2.242) (5.584) (7.826)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 2,036 7.023 9.059 |
Dotaclones Netas 4,916 887 5.803
Aplicaciones (1.295) {5.714) (7.009)
Saldo al 30 de junio de 2017 5.657 2,196 7.853

Al 30 de junio de 2017 existen demandas con relacién a activos propiedad de [as distintas sociedades
del Grupo por un importe total aproximado de 2 millones de euros (4,5 millones de euros a 31 de
diciembre de 2016), principalmente correspondientes a devoluciones de retenclones, reparaciones de
defectos constructivos e impugnaciones de justipreclos en expropiaciones, asi como una demanda de
cuantfa indeterminada por impugnacién de licencias de obra, las cuales es posible que prosperen pero
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que, en todo caso, y en virtud de Ios acuerdos alcanzados en virtud de la Qperacién Lion, serian
cubiertos por el Grupo Kutxabank (Nota 1).

11. D i tidad | adit Otr . fi i
Al 30 de junic de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 el detalle de estos epigrafes es el siguiente:
Miles de Eurcs
30.06,2C17 31.12.2016 {***)
Deudas con entidades de crédito z largo
plazo:
Lineas da crédito {*} 17.623 26.623
Deudas con entidades de crédito a corto
plazo (Nota 14):
Dauda nor intereses 280 190
Préstames hiporecarios (*) 225,308 204.374
Lineas de crédito {*} 56.315 65,621
Lineas de IVA {*} 14.926 6.893
Factcring ce IVA 14,361 -
Otras deudas a carto plazo 211 288
Total 329,224 303.979
Vencimientos previstos:
2017 {*=) 15,417 35.287
2018 44,933 7.343
2013 190.281 245.792
2020 398 398
2021 398 308
2022 y siguientes 77.757 10.781
: Total por vencimiento 329.224 303.979

{*) Las deudas se presentan a coste amortizado, netas de los gastos de formalizacién
de deudas incurridos en el periodo 2017 por importe de 3.492 miles de euros, de
los cuales 598 miles de euros se han imputado a resultados bajo el epigrafe
“Gastos financieros (netos de gastos financieros activados)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias resumida consolidada del periodo semestral terminado el
30 de junic de 2017 (5.178 y 1.088 miles de eurcs, respectivamente, al 31 de
diciembre de 2016).

{**} Existen 17,5 millones de euros correspondientes a pdlizas de crédito ligados a
promaociones cuyo vencimiento podrd ser prorrogado hasta el ejercicio 2028,

{***) Se ha Introducido una reclasificacién de 2.805 miles de euros entre el capitulo
“lineas de crédito” y el capitulo *Préstamos hipotecarios” respecto a las cuentas
anuales consolidadas aprobadas del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2016 para que la informacién comparativa sea acorde a {a naturaleza de la
deuda.

Adicionalmente, el Grupc mantiene una deuda a cortc plazo cen su anterior Socio Unico, Neinar
Holdings, S.L.U., por importe de 3.071 miles de euros {(Nota 14).

Deudas con entidades de crédito a largo plazo

Este epigrafe incluye una linea de crédito destinada a dotar de liquidez adicional al Grupo, para la
operativa ordinaria del mismo no vinculada directamente a la adquisicion de suelos, contratada por la
Sociedad Dominante del Grupo durante el ejercicio 2016 con un limite de 30 millones de euros, cuya
fecha de vencimiento tltima es el ejerciclo 2019. Dicha linea de crédito se encuentra totalmente
dispuesta, estando registrada el importe restante de la linea de crédito en el epigrafe "Deudas con
entidades de crédito a corto plazo” del pasivo corriente del balance, al estar establecido que el limite
de la misma se rebaje en 9 miliones de euros durante el ejercicio 2018 y 18 millones de euros curante
el ejercicio 2019, Durante el primer semestre de 2017 el limite se ha visto rebajado en 3 millches de
euros,
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Adicionalmente, la Sociedad Dominante ha cedido, en garantfa del buen fin y total reembolso de dicha
linea de crédito los derechos de crédito consistentes en los pagos en virtud del contrato de
administracion y gestion de activos suscrito con Kutxabank, S.A. el 14 de mayo de 2015.

Asimismo, en dicho contrato figuran como acreditados todas las Sociedades pertenecientes al Grupo
Neinor Homes, todas ellas con responsabilidad selidaria.

Deudas con entldades de crédito a corto plazo

Préstamos hipotecarios

El saldo registrado en el epigrafe “Deudas con entidades de crédito — Préstamos hipotecarios” del
cuadro anterior por importe de 225,508 miles de euros al 30 de junio de 2017 se corresponde con el
importe pendiente de pago por diversos préstamos hipotecarios suscritos por el Grupo, en el ejercicio
2017 y 2016, encontrdndose los citados suelos en garantia de la devolucién de los mismos. Estos
préstamos, devengan un tipo de Interés de mercado y tienen su vencimiento Gltimo establecida en los
ejerclclos 2017, 2018 y 2019, a excepcidn de 13 préstamos promotores cuyc vencimiento Gitimo es
de 2044 a 2049.

En la mayor parte de dichos préstamos, determinadas sociedades del Grupo actlian como garantes
solidarios.

Concretamente, el Grupo ha contratado 9 nuevos préstamos hipotecarios durante primer semestre de
2017 de los que se ha dispuesto un importe de 27.415 miles de euros. Adicionalmente, se ha ampliado
el ifmite y vencimiento de 4 préstamos contratados durante el ejercicio 2016, estableciéndase su
vencimiento para los ejercicios 2049-2050.

Lineas de crédito

En relacion a las lineas de crédito, el Grupo formalizd en el ejercicio 2016 siete nuevas lineas de crédito
can un limite de 47,705 milles de euros, que al 30 de junio de 2017 se ha visto reducida a 27.000
mlles de euras. Al 30 de junio de 2017 dicha lineas de crédito se encuentran dispuestas en 26.456
miles de euros, de los que 17,623 miles de euros figuran ragistrados a [argo plazo.

Caon fecha 15 de junio de 2015 el Grupo firmé una pdliza de crédito con una entidad financiera con un
limite de 30.000 miles de euros y vencimiento el 15 de diciembre de 2016, el cual fue novado durante
el ejercicio 2016 ampliando el limite a 50.000 miles de euros y el vencimiento a 2019 para la
financlacién del pago del precio aplazado correspondiente a la compra de suelos, debiendo ser
justificados por parte del Grupo todas [as disposiciones llevadas a cabo en la misma por medio de una
solicitud de disposicion de [a pdliza de crédito firmada por el Grupo donde se especifica el Imparte a
solicltar asf como la descripcién del inmueble objeto de adquisicién. El importe dispuesto a 30 de junio
de 2017 asciende a 47.721 miles de euros que figuran registrados a corto plazo dada la naturaleza
inmaobiliaria de la linea (48.611 miles de euros a 31 de diciembre de 2016). Dicha linea de crédito
conlleva el compromisa por parte del Grupo Neinor Homes de constituir garantias hipotecarias por
requerimiento de la entidad financiera de primer rango a favor de la misma para garantizar el crédito
hasta un importe de 25 millones de euros. No habiendo tenide [ugar dicho requerimiento no ha tenido
lugar a 30 de junio de 2017, los Administradores consideran que la misma se encuentra adscrita a las
promociones que ests financiando.

Los gastos de formalizacion de deuda asociados a estas lineas de crédito ascienden a 597 miles de
euros a 30 de junio de 2017.

Lineas de IVA
Adicionalmente, dicho epigrafe recage al 30 de junio de 2017 el saldo dispuesto de un crédito recibido

por el Grupo, para la financiacidn del IVA soportado en determinadas operaciones de compra de suelos,
el cual fue recibido en 2015 y novade un afio adicional a su vencimiento en el ejercicio 2016, estando,

17



por tanto, su vencimiento establecide en 2317 y que devenga un tipo de interés de mercado. El limite
de este credho asciende a 15 millones de euros, encontrandose el mismo dispuesto por importe de
14,926 miles de euros al 30 de junio de 2017 (6.893 miles de euros a 31 de diciembre de 2016). En
garantia ce la devolucién de esta financiacién, se constituyé un derecho de prenda & favor de las
entidades financiadoras con relacion a los créditos que en virtud del IVA sopcrtado en estas
gperaciones se deriven para la Administracion Piblica {Nota 12).

Factoring de IVA

Con fecha 6 de junio de 2017 el Grupo ha firmado con una entidad financiera un contrate de factoring
can recurso para la financiacion, principalmente, de IVA soportado en determinadas operacianes de
compra de suelos. El contrato tiene una duracién de un afio y devenga un tipo de interés de mercado.
El limite de la linea de factoring asciende a 15 millones de euros, encontrandose dispuesta por importe
de 14.361 miles de euros al 30 de junio de 2017. En garantia de la devolucién de la financiacién
quedaran las cantidades que se le adeuden en virtud de |las operaciones que se realicen.

Covenants y clausulas de vencimiento anticipado

En relacién a la nueva financiacion externa suscrita por el Grupo durante el ejercicio 2016 y desglosada
en los apartados anteriores, el Grupo posee diversas clausulas de vencimiento anticipado asociadas a
los préstamos y lineas de crédito, entre las gque destacan las siguientes:

« Reduccién del patrimonio neto de la Sociedad Daminante por debaio de 425 millones de euros.

« Compromiso de cumplimiento de un ratio firme e irrevocable denominado “Ratic LTV7,
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 pramotores
“capex”, el cual debe de ser inferior a un rango situado entre el 45-50%, en funciéon de cada
entidad financiera.

« Empeoramiento de los ratios de cobertura (entendido como el cociente entre Deuda Financiera
Neta sobre FBITDA) y/o apalancamiento (entendido como el cociente entre Deuda Financiera
Neta scbre Fondos Propios) en un 15% sobre esos mismos ratios calculados conforme a las
Gltimas cuentas anuales; y cuande, ademas, con arreglo a la informacion de los mercados,
resulte un deterioro de la situacion del Grupe que haga dugar respecto de la viabilidad de sus
negocios. La Direccién considera que la entidad financiera se encuentra al corriente de la
sltuacién actual del Grupo,

El Grupo no Incumplia con los covenants y las cldusulas de vencimiento anticipado al 30 de junio de
2017,

Otros
Existen saldos dispuestos incluidos en los apartados anteriores per |mporte de 47.643 miles de euros
otargados por parte de una entidad firanciera vinculada al Grupo seglin los criterios indicados en la

Nota 14. Dicho imparte se corresponde integramente con préstamos hipotecarios.

Adicionalmente, el Grupo pasee varlas lineas de confirming a 30 de junio de 2017, cuyo limite asciende
a 42.184 miles de euros a dicha fecha,

Todos los préstamos y créditos en vigor a 30 de junio de 2017 relacicnados anteriormente han sido
contratados con entidades financieras de primer nivel y estdn referenciados al Eurlbor mas
diferenciales de mercado.

El Grupo ha procedido al pago de gastos financleros durante el primer semestre del ejercicio 2017 por
importe de 3.080 miles de euros tras haber abonado 764 miles de euros de gastos de formalizacién
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de deuda (de los cuales, 487 miles de euros han sido registrados con cargo al eplgrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada del ejercicio 2017, figurando
276 miles de euros neteando la deuda financiera del Grupo registrada en el balance de situacion
consolidado) y 1.435 miles de euros de gastos financieros han sido activados como existencias {(Nota
7).

El tipo de interés aplicable al Grupo, en términos generales, estd referenciado al Euribor més un
diferencial de mercado que oscila entre el 1% y 2,5%.El coste medio de la deuda calculado para el
ejercicio 2017 asciende a 2,15%, aproximadamente,

Al 30 de junio de 2017 las sociedades del Grupo tenian lineas y pélizas de crédito no dispuestas par
importe total de 2.973 miles de euros {9.671 miles de euros al 31 de diciembre de 2016).

Gestion de riesgos

Los riesgos basicos a los que estd expuesto el Grupo v las politicas de gestién de riesgos, se detallan
en las cuentas anuales consclidadas del eferciclo 2016 y se reproducen en el Informe de gestidn que
farma parte de estos Estados Financieros Semestrales Consolidados,

inistraciones Piiblicas i a

Todas las sociedades del Grupo, excepto las sociedades dependlentes Neinor Peninsula, S.L.U. y
Neinor Sur, S.A.U., han venido tributando a partir de los ejercicios Iniciados el 1 de julio de 2015 como
Grupo Fiscal nimero 02115BSC conforme a lo establecldo por la Norma Foral 1172013, de 5 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, del Territorio Histdrico de Bizkaia. El Grupo Fiscal estaba
encabezado por el anterior accionista de la Sociedad Dominante, Neinor Holdings, S.L.U.

Con motivo a salida a Bolsa de Neinor Homes, S.A. y pérdida de participacién por parte de Nelnor
Holdings, 5.L.U. se ha producido la ruptura del Grupo Fiscal. Con fecha de formulacién de los presentes
estados financleros consolidados se producird la aprobacién de la composicién del nueve Grupo Fiscal
encabezado por Neinor Homes, S.A., y cuya tramitacién con la Hacienda se realizara en ef corto plazo.
El Grupo Fiscal tributara en régimen de consolidacién fiscal con efectos a 1 de enero de 2017 de
acuerdo con lo establecido en el articulo 99 de Ja Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, de}
Impuesto sobre Sociedades.

Por su parte, Neinor Peninsula, S.L.U. y Neinor Sur, S.A.U. tributan bajo el régimen general de
tributacién individual de acuerdo con la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades.

El Grupo ha realizado el célculo de la provisién del Impuesto sobre Sociedades al 30 de junio de 2017
aplicando la normativa fiscal vigente. No obstante, si como consecuencia de reformas en materia fiscal
se pusieran de manifiesto tratamientos fiscales diferentes de los contemplados en la normativa actual,
los mismos serian aplicados inmediatamente en los estados financieros que se presentan con
posterioridad a dicha aprobacién.

La cuenta a pagar resultante de la estimacién del célculo del Impuesto sobre Sociedades del periodo

semestral terminadoc el 30 de junlo de 2017 se registra en el eplgrafe “Administraciones Plblicas
acreedoras” del estado de situacion financlera resumido consolidado adjunte.
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Saldos mantenidos con la Administracion Fiscal

Los principales saldos deudores y acreedares con las Administraciones Piblicas son les siguientes:

Hiles d= Eurgs
3C.C5.17 31.12.1¢
Activos Fiscales Pazivos Figcales Activos Fiscales Fasivos fiscales
No o Mo No
Cerrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientas | Corrientes
Hacienda pablica por IVA - 29.411 - 2.922 - 8.158 - 3.753
Créditos fiscales - - - - - - - -
Hacienda Piblica deudora por _ . _ _ B 760 _ _
Impuesto sobre Sodedades )
Hacienda publica acreedora por _ . . _ _ . B .
IRPF
Organismos de la Seguridad Social - B _ 277 . _ . 257
acreedores
Pasivo por impuesto diferido - - 321 - - - 321 -
Haclenda Pablica por otros R 878 . 226 _ 102 _ 364
conceptos )
- 30.289 321 3,445 - 9.050 321 4.404

Con relacién al Impuesto sobre el Valor Aftadido (IVA), las distintas sociedades del Grupo han optado
por acogerse al régimen de prorrata especial regulado en el articulo 105 de la Ley 37/1992, de 28 de
diciernbre, del Impuesto sobre el Valor Ahadido (articulo 106 de la Noerma Foral 7/1954 del Impuesto
sobre el Valor Afiadido, de 14 de diciembre), el cual establece que Unicamente podran deducirse
integramente las cuctas impositivas soportadas en la adquisicion de blenes o servicios utilizados
exclusivamente en la realizacién de operaciones que originen el derecho a la deduccidn.

Con fecha 28 de junio de 2017 le han sido notificadas a algunas sociedades del Grupo por parte de la
Agencia Tributaria el Inicie de actuaciones de comprobacién e investigacién por los siguientes
conceptos y periodos:

Impuesto scbre el Valor Afiadido de Neinor Peninsula, S.L.U. de los periodos 2015 y 2016
- Impuesto sobre Sociedades de Neinor Peninsula, S.L.U. del periodo 2016

Impuesto sobre el Valor Afiadido de Neinar Sur, 5.A.U. de los periodos 2014, 2015 y 2016
- Impuesto sobre Sociedades de Neinor Sur, S.A.U. de los periodos 2012 a 2015,

Los Administradores de la Sociedad Dominante junto con sus asesores fiscales consideras que para
los impuestos no inspeccionados y abiertos a inspeccidn, se han practicade adecuadamente las
liquidaciones, por lo que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa
vigente por el tratamiento fiscal dado a las cperaciones, las eventuales pasivos resultantes, en caso
de materializarse, no afectarfan de manera significativa a los estados financieros resumidos
intermedios a 30 de junio de 2017. Adicionalmente, s! de las inspecciones abiertas correspondientes
a los ejercicios anterores a la Operacian Lion se derivase sancién alguna, en virtud de los acuerdos
alcanzados en la compraventa, estas serian cublertas por el Grupo Kutxabank (Nota 1), a excepcion
de un importe de hasta 3 millones de euros establecido como franquicia, gue serd cublerto por Grupo
Neinor Homes.
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13. Ingresos v gastos
a) Importe neto de Ia cifra de negocios
El detalle total de ingresos ordinarios se ha presentado en la Nota 5, conjuntamente con la
informacién por segmentos.
b) Coste de ventas

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada
adjunta es el siguiente:

Miles de Euros
30.06.17 30.06.16
Coste de ventas 146.417 100.068
Terrenos y solares 12.901 1.552
Promocicnes en curso y edificios terminados 133.516 98.516

¢) Gastos de personal y plantilla media

La compasiclén de los gastos de personal es [a siguiente:

Miles de Euros
30.06.17 30.06.16
Sueldos, salarfos y asimilados 21.670 4.750
Indemnizaciones 103 183
Seguridad Social 1.249 854
Otios gastos soclales 115 78
Total 23,137 5.865

El nimero medio de personas empleadas en las distintas sociedades que componen el Grupo en el
periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2017 y 2016 ha sido de 221 y 157 perscnas,
respectivamente. La distribucién por categorias del niimero de personas empleadas al 30 de junia

de 2017 y 2016 es [a siguiente:

30.06.17 30.06.16
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Titulados superiores 50 94 144 38 77 115
Titulados medios 44 18 62 36 16 52
Resto 8 7 15 7 6 13
Total 102 119 221 81 59 180

Al 30 de junio de 2017, el nimero de personas empleadas por el Grupo con discapacidad mayor o
igual al 33% ha sido de 3.



d) Servicios exteriores

El desglose del saldo e este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada
adjunta es el siguiente:

Miles de Eurcs
30.06.17 33.55.15

Arrendamientos v canones 391 408
Reparaciones y ccnservacion 895 1.605
Servicles profesionales independientes 7.897 10.028
Transpor.es 2 -

Primas de segurcs 139 302
Servicigs bancarios 122 7
publicidad v comerdializacidn 2.490 1.040
Suministros 137 136
Otros servicios exteriores 1.419 1.435
Tributos {Nota 10) 7.167 7.973
Total 20.658 22.934

El capitulo “Servicios de profesionales independientes” del cuadro anterior incluye, principalmente,
las comisiones devengadas en €l periodo por parte de los agentes de la propiedad inmobiliaria u
ctros intermediarios con relacidn a las ventas.

Asimismo, el epigrafe “Servicios exteriores” incluye un importe de 2,1 millones de euros
correspondientes a los gastos del proceso de salida a Bolsa.

a) Variacién de las provisiones de trifico

El desglose del epigrafe “Variacién de las provisiones de tréfico” de la cuenta de pérdidas y
ganancias resumida consolidada adjunta es el siguiente:

Miles de euros — Ingresc/ {Gasto)
30.06.17 30.06.15

Variacién de los deterioros de existencias- 45.662 20.862
Aplicaciones de Detericros de existencias

vengidas {(Nctes b y 8) 45,662 20.852
variacién de las provisiones de trafico -

QOtros (2.420) {330)
Deterioro de existencias e Inversiones

inmcbillarias {Notas 6 ¥ 7) (2.4203 {3307
Total variacién de las provisiones de trafico 43.242 20,532

Operacjones con

rtes vin

das

Se consideran “partes vinculadas” al Grupo, adicionaimente a las entidades Dependientes, Asociadas
y Multigrupo, los soclos, el “personal clave” de la Direccién de la Sociedad (miembros de su Consejo
de Administracién v los Directores, junto a sus familiares cercanos), asl come las entidades sobre las
que el personal clave de la Direccién pueda ejercer una influencia significativa o terer 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 tna relacidn segtin las definiciones y criterios
que se derivan da las disposiciores del Ministeric 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 aplicaclén de los citados criterlos tiene la consideracidn a efectos de desglose de entidad
vinculada la entidad financiera Banco de Santander, S.A. en razdn de la vinculacién existente entre
un alto directivo y consejero de la entidad financiera cor uno de [os administradores. Adiclonalmente,
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segln las definiciones y criterios que se derivan de dichas disposiciones, también tienen consideracién
a efectos de desglose de entidades vinculadas “Hudson Advisors Spain, S.L.” y “1810 Capital
Investments, S.L.”, por su vinculacion a socios y administradores.

Miles de Euros

Ingresos Gastos
Importe Neto de la Cifra
de Negocios (Nota 13.a) Coste de ventas - | Serviclos Gastos
Periodo de 1 de enero a 30 de Prestacién Ingresos | Aprovisionamientos [ exteriores | financieros
junio de 2017 Ventas de servicios | financieros {Nota 13.b) (Nota 13.d) | (Nota 11)
Otras sociedades vinculadas=
Banco de Santander, S.A. - - - - 1,049
Hudson Advisors Spain, S.L. - . - - - -
1810 Capital Investments, S.L. - 737 - - - -
IDOM, S.A - - - 82 - -
- 737 - 82 - 1.049
Miles de Euros
Ingresos Gastos
Importe Neto de la Cifra
de Negoclos (Nota 13.a) Coste de vertas ~ | Servicios Gastos -
Periodo de 1 de enero a 30 de Prestacién | Ingresos | Aprovisionamientos| exteriores {financieros
junio de 2016 Ventas de servicios | financieros {Nota 13.b) (Nota 13.d) | (Nota 11)
Acclonistas-
MNeinor Holdings, S.L - - - - 503
Otras saciedades vinculadas-
Banco de Santander, S.A. - - 5 - - 152
Hudsen Advisors Spain, S.L. % - - % 476 -
- - 5 - 476 655

El desglose de las operaciones realizadas es el siguiente:

- Los gastos financieros se derivan de diversas pélizas de préstamo y de crédito con la entidad

financiera vinculada.

Los servicios devengados al cierre del periodo terminado el 30 de junio de 2017 obedecen a la
facturacién de diversos gastos de obra incurridos por el Grupo,

Las referidas operaciones con vinculadas han sido realizadas en condiciones de mercado. No existen
campromisos ni garantias con entidades vinculadas, adicionales a las previamente desglosadas en
esta nota o en la Nota 11 en relacidn deuda financiera.
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A continuacion se muestran los saldos mantenidos con sociedades vinculadas al Grupo a 30 de junic
de 2017 y a 31 de diciembre de 2016:

30 de junip 2017

Deudores
Efecthve y Daudas con comerciales 1
[iles de euros atras actives Deucas can | entidades de y oiras
lizuizos Socles 2 crédite 5 Anticipa de | cuentas por
cquivalentas carts olazo corte plazo clientas cobrar
i Acclonistas-
Neinor Hald!mgs, 5.4, - 3.071 - - - -
Otras sociedades vinculadas-
! 8ance Santander, S.A, 35.443 - 47.642 - - -
| riudsar Azvisor Spain, S.L, - - - - = - -
1819 Carital Investments, S.L. - - - - o 1.340 1.205
35.443 3.071 47.643 - - 1.340 1.205
1
31 de diciembre 2016
Acreedores Deudores
Efectlvo y Deudas con comerciales y comerciales
Miles de euros otros actives Deudas con | entldades de otras cuentas y otras
llquidos Soclos a crédito a Anticipo de a pagar a Antlcipo de | cuentas par
B equlvalentes corto plazo corto plazo  { proveedores | corto plazo clientes cobrar
Accionistas-
Nelnor Holdings, S.L.U. = 3.071 = - = - =
Otras sociedades vinculadas-
Banco Santander, S.A, 22.901 - 64,633 - - - -
Hudson Advisor Spain, S.L. - i 12 149 - -
1810 Capltal Investments, S.L. 2 - - 7 - 1.675 -
22,901 3.071 64.633 20 149 1.676 -
i

El salde can Neinor Holdings, S.L.U. a 32 de junic de 2017 se corresponde con la cuenta a pagar a
relativa al Impuesto de Sociedades referente al régimen de Consolidacin Fiscal en el que tanto el
Grupo Neinor Homes ccmo el anterior Socio Unice tributan conjuntamente (Nota 12), par importe de
3.071 miles de euros (3.071 miles de euros a 31 de diciembre de 2016}, Su liguidacién se producird
en diciembre de 2017,

Retribucién y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Al 30 de junio de 2017 los Administradores de la Sociedad Deminante han recibido una retribucién por
su condicién de administradores por importe de 78 miles de euros (2 30 de junio de 2018 no hahian
percibido retribucidn algunaj.

La Socledad Dominante tiene contratado un seguro de responsabilided civil de Consejeros y Altos
Directivos cuya coste en el gjercicio 2017 asciende a 63 miles de euros {54 miles de euros en el
ejercicio 2016).
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La Sociedad Dominante 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 Dominante no ha concedido anticipos, créditos ni garantias a favor de los miembros
actuales y anteriores del Consejo de Administracion.

Retribucién y otras prestaciones al personal directivo

Durante los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2017 y 20186, la remuneracion de los
miembros de la Alta Direccién de la Sociedad Dominante y personas gue desempefian funciones
asimiladas, incluidos quienes simultdneamente tienen en su caso la condicién de miembros del Consejo
de Administracién (una persona), puede resumirse en la forma siguiente:

Miles de Euros
30.06.17 30.06.16
Nimero de Retribuciones Retribuciones
Personas fijas y fijas y
30.06,17 30.06.16 variables Acclones Total variables Acciones Total
13 11 1.565 15.396 16,962 1.379 - 1,379

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

Asimismo, durante el ejercicio 2017 se aprobé un plan de incentivos a largo plazo pagadero en su
totalidad en acciones, para unos 40 empleados dlave, aproximadamente, incluyendo entre ellos a los
miembros del comité de direccién 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 evolucidn de la media del
ratio Loan to Value (LTV) en exceso sobre un ratio objetivo, estableciéndose importes minimas por
debajo de los cuales no se devengan los mismos asi como una posibilidad de sobrebonus hasta un
150%. El nimero de acciones a recibir por cada participante vendrd determinado por el incentiva que
se le atribuya en el plan (en rangos entre 10 y 250 miles de euras), 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 durante un afio para el CEO y para los miembros del Comité de Direccién, si bien
se podrd producir la venta de acclones para llevar a cabo el pago de impuestos asociado a dicha
remuneracién. En el caso del CEO y miembros del Comité de Direccidn este incentivo esta sujeto a
clausula de reintegro si acaecen determinadas circunstancias, El coste de este plan de incentivos a
largo plazo es asumido por el propio Grupo Neinor Homes, habiéndose devengado al cierre del periodo
de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017 un importe de 333 miles de euros.
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INFORME DE GESTION
Del periodo de seis meses terminado el 30 de Junio de 2017
Neinor Homes, S.A. y Sociedades Dependientes

1. El Grupo: Estructura organizativa v funcionamiento

E! Grupo Neinor Homes se constituyd er el contexto del acuerde de intenciones suscrito en
a! ejercicio 2014 entre Kutxabank. S.A. y el fondo de inversién Lone Star, a través de su
participada Intertax Business, S.L.U. {actualmente cenominada Neinor Holdings, S.L.U.}
para la compraventa de una parte de los activos inmoblilarios del Grupo Kuixabank. La
citada compraventa (Operacién Lion) quedé perfeccionada con fecha 14 de mayo de 2015
meaianie ia transmisién por parte de Kutxabank, S.A. a Neinor Holdings. S.L.U. de 1a
totalidad de ias participaciones sociales que la primera ostentaba en Neinor Homes. S.A. una
vez cumplidas ias condiciones suspensivas establecidas en el contrato de compraventa
firmado entre ias partes con fecha 18 de diciembre de 2014.

A fecha 1 de enerc de 2015, y en ei marco de la transaccién {"Transaccion”). se transfirié a
las sociedades de Neinor Homes. S.A. tcao el personal que venia realizando las labores de
desarrollo y gestidn del grupo inmobiliario, asi como los medios y recurscs técnicos
necesarios para desempefiar la actvidad

E! 26 de marze de 2017 de produce la salida a bolsa de Neinor Homes con una
capitalizacion inicial de en torno a los 1.300 mitiones de euros

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

A continuacién se adjunta estructura societaria de Neinor Homes S.A. y subsidiarias (el
“Grupac”)
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La actividad empresarial del Grupo se desarrolla totalmente en el territorio espafiol ¥
principalmente, a través de 3 lineas de negocio:

A) Linea de negocio "Development”:

Actividad principal y estratégica de! Grupo basada en la adquisicion de suelo de uso
residencial para su posterior promocién.

A 30 de junio de 2017 la cartera de suelo de la compafiia estd conformada de 172
parcelas con un total de 10.872 unidades edificabies. Esta cartera esta distribuida
en las cuatro principales regicnes de actividad del Grupo, que scn: Madrid,
Catalufia, Pais Vasco y Andalucia.

Esta cartera de suelo se ha originado tanto a través de la Transaccién como de
subsiguientes operaciones de compraventa durante los afios 2015, 2018 y 2017,

El 31 de marzo de 2017 el Grupo cerrd ta compra de un suelo finaiista en Valencia
con una edificabilidad de casi 7.C00 m2 y apto para construir 54 viviendas.



El 22 de junio de 2017 el Grupo cemé la compra de un suelo finalista en Valencia
con una edificabilidad de més de 50.000 m2 y apto para construir mas de 400
viviendas.

El 28 de junio de 2017 el Grupo cerrd la compra de un suelo finalista en Madrid y
Mélaga con una edificabilidad de mas de 70.000 m2 y apto para construir mas de
650 viviendas.

Con esta compra el Grupo acumula en 2017 una inversién por valor de 157,5 M€.
En concreto, desde enero la Sociedad ha adquirido suelo finalista ubicado en
Catalufia (Sit-ges, Girona, y Sabadell), Andalucla (Mairena de Aljarafe y Casares),
Madrid, Malaga y Valencia. Todos y cada uno de los suelos superan los objetivos de
rentabilidad promotora fijados per el Grupo.

B) Linea de negocio “Legacy™

Actividad consistente en la desinversién de los activos no estratégicos adquiridos en
la Transaccidn.

Esta cartera estd segmentada en tres principales tipclogias de activos: i) producto
terminado granular, i) producto terminado resfus promociones cobra nueva vy iii)
activos singulares, entre los cuales se incluyen naves industriales, hoteles, locales,
oficinas y suelos por debajo del tamafic minimo de desarroflo o bien situados en
zonas no estratégicas del Grupo.

C) Linea de negocio “Servicing”:

Con fecha 14 de mayo de 2015, se firmé un contrato de administracién y gestién 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 cantrato de “servicing® tiene una duracién inicial de 7 afios, pudiendo
prorrogarse automaticamente por plazos adicionales de 1 afio.

Como contraprestacién de este servicio, el Grupo Kutxabank abona una
remuneracién en funcién de la tipologla y volumen de activos gestionados, asf como
una remuneracién adiciona! variable a éxito aplicable por la comercializacién de los
mismos y por [a ejecucién de determinadas actuacicnes puntuales relativas a éstos.

A nivel de estructura organizativa, la Sociedad tiene un Consejo de Administracion y tres
comités: Comité de Auditoria y Control, Comité de Nombramientos y Retribuciones, y Comité
de Inversion de Terrenos — Land Investment Committee —.

Durante el primer semestre de 2017, se han reunido en dos ocasiones de forma presencial
(25 de enero -fecha del Ultimo Consejo con su composicidn anterior y 26 de abril fecha del
primer Consejo con su composicion actual) y 4 veces por escrito y sin sesién {28 de febrero,
6 de marzo, 8 de marzo).

Entre los acuerdos més relevantes adoptados por el Consejo y los Comités durante el primer
semestre de 2017 destacan |a aprobacién del plan de negocio, del plan de incentivos a largo
plazo, la solicitud de admisién a negociacién burséitil de las acciones de Neinor Homes, la
aprobacién de los Reglamentos del Consejo, de la Junta General de Accionistas, de las
Comisiones y del Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores, el
nombramiento de nuevos consejeres, la distribucién del importe méximo de remuneracion
anual de los conssjeros y la modificacidn de los 6rganos de administracién de las sociedades
filiales y la estructura de poderes.
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2. Evolucién y resultado de los negocios — Magnitudes significativas

Durante ei primer semestre de! 2017, el Grupo ha registrado unos ingresos par ventas de
viviendas de 125.856 miles de euros obteriendo un margen bruto de 25,101 miles de euros y
un EBITDA Ajustado de (752) miles de euros. A nivel patrimonial, el toiai del activo & 30 de
junic de 2047 alcanza 1.189.608 miles de euros, el patimonio neto 724.788 miles de euros y
el pasivo a corto y largo plazo 464.820 miles de euros

Cifra de Ingresos y Margen Bruto

Por volumen de negocio. ia actividad de iegacy ha supuesto unas ventas de 84.436 miles de
euros. con un margen bruto de 4.516 miles de euros, 1o que supone un 5% de margen.

Le s'gue en volumen development. cor: una cifra de negocio de 27.428 miies de euros y un
margen de 6.591 miles de euros. obtenienda un margen brute def 24%. Por Glimo. la linea
de negocio servicing ha registrado una cifra de negocio de 13.994 miles de euros.

De las ventas del legacy, 84.435 miles de eurcs. comesponden a casi 1.171 unidades
principales, localizadas principalmente en el sur de Espafia .

Las ventas de development se deben principalmente a la finalizacion y entrega de 3
promociones: La Catalana R10 con unas ventas de 11.382 miles de euros . Las Salinas con
unas ventas de 6.875 miles de euros y Mostoles Ill los alerces con unas ventas de 7.311
miles de euros por un total de 27.426 miles de euros {83% del total Devalopment).

Los ingresos del Servicing derivan principaimente de: Management Fee scbre los 1.4Bn€ de
activos gestionados (9.784 miles de euros,70%). Success fee calculado sobre unas ventas
totales de 63.6M€ (3.380 miles de euros. 24%), y otros ingresos (829 miles de euros, 6%).

EBITDA

El EBITDA de los primeros seis meses dei ejercicio 2017 ha alcanzado (17.915) miles de
eurcs. princpaimente debido a los gastos asociados a la salida a bolsa (MIP y LITP / Costes
IPO: 17.160 miles de euros), siendo el EBITDA Ajustadc de (752} mies de euros.
Adicionalmente, si se ajustara el 50% del gasto devengado a junio por los 1Bls, sobre &
EBITDA Ajustado dei Grupo se alcanzaria un importe de 1.613 miles de euros.

Por lineas de negoclo. Servicing presenta un EBITDA de 9.547 miles de euros, lo que
supone un margen sobre ventas de! 58,2%. Deveiopment presenta un EBITDA de (22.801)
miles de euros y Legacy presanta un EBITDA de {4.661) miles de euros.

Resultado del Ejercicio

El resultado del primer semestre de 2017 ha alcanzado (21.360) miles de euros.

Situacién Financiera

E! pasivo a corto y largo plazo al 30 de Junio 2017 alcanza 464.820 miles ce euros
comparado con 384.817 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 {lo que supone un
incremento de 80.003 miles de euros) debido principalmente a las nuevas formalizacicnes de

prestamos durante el primer semestre de 2017,

La posicion de endeudamiento al 30 de junio de 2017 sigue presentando ratios de
endeudamiento muy solidos: 29% LTC y 20% LTV.

Deuda Financiera 30.06.2G17

El epigrafe de deudas con entidades de crédito a corie y largo plazo a junio de 2017 registra
320 millones de euros, de los cuales. E! detalie de la deuda bancaria es el siguiente:

- Lineas Corporativas: 75 miliones de euros (de los cuales 17 millones de euros estan
registrados a largo plazo).

- Lireas de financiacion de Suelo y capex: 228 millones de euros

- Lineas de IVA: 28 millones de euros
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Evollicién a futuro de la deuda

El objetivo a medio-largo plazo {previsiblemente en 2020/2021) de Neinor Homes es enfocar
el andeudamiento unicamente a la financiacién de Capex y no superar valores de LTV de
aproximadamente un 20%, y de NFD/Equity del 40%.

3. Cuestiones refativas al medioambiente y personal

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo Neinor Homes, el mismo no tiene
responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza
medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién
financiera y los resultados de la misma. Adicionalmente, el Grupo no tiene ninguna
circunstancia relacionada con derechos de emisién de gases de efecto invernadsro.

A 30 de junio de 2017 el nimere medio de personas empleadas en las distintas sociedades
que componen el Grupo ha sido de 221 personas lo que supone un incremento del 30%
respecto al periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 (170 personas). La distribucién por
sexo y categorfas del ndmero de personas empleadas es la siguiente:

30.06.2017 31.12.2016
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Titulados 50 94 144 51 83 134
Superlores
Titulados 52 25 77 48 16 64
medios
Total 102 119 221 99 % 198

4. Liguidez vy recursos de capital

El grupo dispone de un nivel de fesoreria y equivalentes suficiente para llevar a cabo sus
actividades.

En este primer semestre del afio 2017 destaca la financiacién, principalmente de suelo y
corporativa, del Grupo, la cual asciende en balance a un total de 329.013 miles de euros,
principalmente con Grupo Kubabank, Banco Sabadell, Banco Santander, Bankinter y
CaixaBank.

Adicionalmente a dicha financiacion, la perspectiva es la de formalizar financlacién de tipo
promotor que sufraga la inversién, y a su vez se vincule la gran mayoria de los pagos e
inversiones requeridos con la entrega de la promocién y por tanto el cobro de la venta.

En cuanto al afio 2017 la perspectiva es la de formalizar financiacién de tipo promotor ya

comprometida en 2016 con el pool de entidades bancarias por un importe que superaré los 247
millones de euros.

8. Principales riesgos e inceriidumbres

El Grupo tiene elaborado su mapa de riesgos. Para ello, se ha 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 gue no se produzcan.

Los riesgos de indole financiero mas significativos pueden ser:

Riesgo de mercado

Expasicién al riesgo de fipo de inferés

El Grupo no realiza operaciones de cobertura de tipo de interés.

La mayoria de los préstamos y créditos del balance de situacion del Grupo estén indexados
al indice de refarencia Euribor.
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Exposicién 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 practica totalidad de sus ventas en el momento de la
escrituracién, ya sea por subrogacion del comprador en la parte que le coresponde del
préstamo promotor o bien por otro método distinto a eleccidn 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 dedivarian en la
recuperacidn de (a titularidad del activo vendids y e! cabro de una indemnizacion

Cen caracter General, ef Grupo mantiene su tesoretfa y activos liquidos equivalentes en
enticades financieras de elevado nivel crediticio

Exposicion al riesgo de solvencia

El Grupo analiza de forma periddica el nesgo de insolvencia de sus cuentas per cobrar
actualizando la provisién por deterioro correspandiente. 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.

Exposicién al riesgo de tipo de cambio

Dada !a escasa exposicion internacional que tiene el grupo en mercado fuera de [a zona del
euro, la exposicidn al riesgo de tipo de cambio es poco significativa.

6. Circunstancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio

Con posterioridad ai cierre de 30 de iunio de 2017 no han ocurrido acontecimientos de los
estados financieros consolidados susceptibies de influir significativamente en ia informacién
financiera cetallada en este informe, 0 que deban destacarse por tener transcenaencia
significativa.

7. Informacién sobre Ia evolucidn_previsible de la entidad para el sequndo semestre
del afig 2017

Las grandes lineas de actuacion del Grupo para 2017 se centran en:

Linea de negocio “Development”

= Continuar con la actividad de adquisicién de suelo finalista para incrementar el banco de
suelo, principaimente centrada en las &reas estratégicas comentadas anteriormente,
pero también monitorizando nuevas potenciales zonas de expansion. Se esta
observando una creciente competencia proveniente tanto de promoteres locales como
de nuevos actores en el mercado. si bien, las batreras de entrada en este sector son
mayores que en el pasado. dado que las entidades financieras son muy selectivas con
la concesién de financlacion para la compra de suelo.

= Mantener !a intensidad en la actividad en lanzamiento de nuevas promociones. De esta
forma a las 59 promociones que teniamos lanzadas a cierre de H1 2017 se afiadiran
otras 15 promociones durante el 2017, duplicando el volumen de promociones activas.

« Monitorizacién de ias 28 obras en curso con las que se cerrd H1 2017, més la licitacion
y contratacion de 20 nuevas cbras en H2 2017,

= Seguir la tendencia de crecimiento en el niimero de preventas alcanzadc en el primer
semestre de 2017, que termind con de 1.797 viviendas prevendidas. capturando,
asimismo, los incremenios de precios que se estan produciendo en cada una de las
iocalizaciones. debido a la creciente demanda y a la baja oferta de producto de calidad.

» Entregar las promociones cuya fecha de fin de obra esta prevista para 2017. cuidando
ia satisfaccidn y experiencia de nuestros clientes.
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Linea de negocio “Legacy”

= Seguir con [a actividad de desinversién, con el objetivo de monetizar el portfolio en su
gran mayoria en el ejercicio 2017.

= A nivel de mdrgenes, el Grupo tiene una previsién conservadora mostrando un impacto
practicarmente neutro.

= Los ingresos provenientes de esta desinversién se destinardn principalmente a fondear
la adquisicién de nuevo suelo para la linea de negocic Development.

Linea de negocio “Servicing”
= Mantener el nivel de satisfaccion del cliente.

= Cumplimiento de los KPls establecidos enfre las partes. Principalmente & nivel de
entrada de nuevos activos bajo gestibn, gestion administrativa de los activos
inmobiliarios, puesta en comercializacion y venta de los mismos.

8. Actlvidades de I+D+i

Dadas las Ilneas de negocic de negocio del Grupo Neinor Homes, no existen actividades
relevantes de investigacion, desarrolio e innovacion,

9. Acciones propias

Desde la salida a Bolsa y hasta el 30 de junio de 2017, la Sociedad ha adquirido un total de
76.441 acciones propias que ascienden a un importe de 1.385.684,61 euros.

10. Medidas Alternativas de Rendimiento

El Grupo prepara sus estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-EU). Adicionaimente presenta
algunas Medidas Altemativas de Rendimiento (*APMs" por sus siglas en inglés) para
proporcionar informacién adicional que favorecen la comparabilidad y comprensién de su
informacién financiera, y facilita la toma de decisiones y evaluacién del rendimignto del Grupo.

Las APMs mas significativas son las siguientes:
Resultado o margen bruto:

Definicién: ventas externas + Coste de ventas + Variacion de las provisiones de Trafico -
Aplicaciones de deterioro de existencias vendidas.

Reconciliacién: la compafifa presenta e! célculo del resultado o margen bruto en la Nota 5 de
los estados financieros consolidados.

Explicacion del uso: el resultado o margen bruto es considerado por la compafifa como una
medida de los rendimientos de su actividad, ya que proporciona informacién sobre el
resuliado o margen bruto, que se obtiene partiendo de las ventas externas y restando el coste
incurrido para lograr dichas ventas. Adicionalmente, se han tenido en cuenta para dicho
célculo, los deterioros aplicados correspondientes a activos inmobiliarios que han sido objeto
de venta durante el periodo.

Comparativa: la compaiila presenta comparativa con la del periodo anterior.

Coherencia: el criterio utiizado para calcular el resultado bruto es el mismo que el afio
anterior.

EBITDA:

Definicién: Resultado o margen bruto + Gastos de personal + Servicios exteriores + Variacién
de las provisiones de tréfico — Otros + Otros ingresos de explotacian,

Reconciliacién: la compafila presenta el céleculo del EBITDA en la Nota 5 de los estados
financieros consolidados.
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Explicacién de! uso: el EBITDA es considerado por la compafila como una medida de (o8
rendimientos de su actividad ya que proporciona un andlisis de los resultados operativos
{(excluyendo la amortizacién, al ser un epigrafe que no representa caja} como una
aproximacién a los flujos de caja operativos que reflejan la gereracidon de caja.
Adicionalmente, es un indicador ampliamente utilizado por inverseres a la hora de valorar las
empresas. asi como por agencias de rating y acreedores para evaluar el nivel de
endeudamiento comparandeo el EBITDA con la deuda neta

Comparativa: la compariia presenta comparativa con la de! periodo antericr.

Coherencia: el criterio utilizado para calcular el EBITDA es el mismo que e! afio anterior.

EBITDA Ajustado

Definicitn: Resuitado antes de impuestos + Gastos de personal {Plan de Incentivos-MIP) +
Sarvicios Exteriores (Gastos salida a Bolsa} + Variacion de [as provisiones de tréfico — Otros
+ Resultado neto financiero y otros + Amortizacidn,

Reconciiiagién: la compafiia presenta el caicuio del EBITDA Ajustado en la Nota 5 de los
estados financieros consolidados.

Explicacion del uso: ¢ EBITDA Ajustade es considerado por la compafiia como una medida
de los rendimientos de su actividad. ya que proparciona un andisis de los resultados
operativos excluyendo ademas de la depreciacion que no representa caja y los deterioros de
existencias. inversiones inmobiliarias e insclvencias con el fin de eliminar el efecto de la
varabilidad asociado a estos epigrafes. Se trata de una medida financiera empleada por la
Direccién del Grupo y que no considera en su calculo. principaimente, los deterioros ©
reversiones correspondientes a las existencias e inversiones inmebiliarias de! Grupo gue
permanecen en stock al cierre del efercicio,

Comparativa: la compariia presenia comparativa con la del perfodo anterior,

Coherencia: el criterio utilizado para calcular el EBITDA Ajustado es el mismo que el afio
anterior,

Deuda financiera

Definicidn: Deuda con entidades de crédito registrada en pasivo no cortiente + Deuda con
entidades de crédito registrada en pasive corrente.

Reconciliacion: la compariia presenta el célculo de Ja deuda financiera en la Nota 5 de los
estados financieros consolidados.

Explicacion del uso; ia deuda financiera es un indicador financiero que mide la posicion de
endeudamiento de la compafiia. Adicionalmente. es un indicador ampliamente utilizado por
inversores a !a hera de valorar e! apatancamiento finariciero de las empresas, asf como por
agencias de rating y acreedores para evaluar ei nivel de endeudamiente.

Comparativa: la compaiiia presenta comparativa con la del perfodo anterior.
Coherencia: el criterio utilizado para calcular la Deuda financiera es el mismo gue el afio
anterior.

Deuda financiera neta

Definicién: Deudas con entidades de crédito (pasivo ne corriente vy pasivo corriente) + pago
aplazado por la compra de suelos registrado en Acreedores comerciales y otras cuentas por
pagar a largo y cor'o plazo — Efective y ofres activos liquides equivaientes (excluyendo ei
components no disponible asociado a los anticipos recibidos y asoclades a una promocion
gue se depositan en una cuenta especial, y de las que Unicamente se dispone para las
atenciones derivadas de la consiruccion de las promociones.
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Reconciliacidn: la reconciliacion de esta APM con los estados financieros consolidados es ia
siguiente:

30-Jun-17
Deudas con entidades de crédito - pasivo no comiente 17.623
Deudas con entidades de créditc - pasivo corriente 311.380
Acreedores comerciales y ofras cuentas por pagar a corio plazo - pago
aplazado de suelos 25.880
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - caja disponible 53.591
Deuda financiera neta 301.411

Explicacion del uso: la deuda financiera neta es un indicador financiero que mide la posicién
de endeudamiento neto de una compafila. Adicionalmente, es un indicador ampliamente
utifizado por inversores a la hora de valorar el apalancamiento financiero neto de las
empresas, asl como por agencias de rating y acreedores para evaluar el nivel ds
endeudamiento neto.

Comparativa: la compaiiia presenta comparativa con la del periodo anterior.

Coherencia: el criterio utilizado para calcular la Deuda financiera Neta es el mismo que el afio
anterior.

Loan to Value (LTV)
Definicién: Deuda financiera neta / valor de mercado de los activos.

Explicacién del uso: el LTV es un indicador que mide la posicidn de endeudamiento de la
compafifa. Es ampliamente utilizado por inversores a [a hora de valorar el apalancamiento
financiero de las empresas inmobiliarias, asi como por agencias de rating v acreedores para
evaluar el nivel de endeudamiento.

Reconciliacign: la reconciliacidén de esta APM con los estados financieros consclidados es la
siguiente:

30-Jun-17
Deudas financiera neta 301
Valor de mercado de [os activos 1.521
LTV 20%

Loan to Cost (LTC)
Definicién: Deuda financiera neta / (Existencias + Inversiones inmobiliarias)

Explicacion del uso: el LTC es un indicador que mide la posicién de endeudamiento de la
compafifa. Es ampliamente utilizado por inversores a la hora de valorar el apalancamiento
financiero de |as empresas inmcebiliarias, asi como por agencias de rating y acreedores para
evaluar el nivel de endeudamiento.

Reconciliacién; la reconciliacién de esta APM con los estados financieros consolidades es la
siguiente:

30-Jun-17
Deudas financiera neta 301
Existencias 1.029
Inversiones inmobiliarias 10
LTC 29%
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