Comisién Nacional

del Mercado de Valores
REGISTRO DE Entrada

N° 2017032090 1670372017 17:15
[THRCAT

Neinor Homes, S.L.
(Sociedad Unipersonal)

Informe de Auditoria

Cuentas Anuales del ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre
de 2016



[ ] Deloitte, S.L.
Deloitte
48011 Bilbao
® Espafia
p:

Tel: +34 944 44 70 00
Fax: +34 944 70 08 23
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Socio Unico de Neinor Homes, S.L.U.:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Neinor Homes, S.L.U., que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2016 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de
Neinor Homes, S.L.U., de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 2.a de la memoria adjunta, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de las cuentas
anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13,650, seccién 8, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 96°. C.LF.: B-79104469.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid



Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Neinor Homes,
S.L.U. al 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016
contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad consideran oportunas
sobre la situacion de Neinor Homes, S.L.U., la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestidon concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado
en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la sociedad Neinor Homes, S.L.U.
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NEINOR HOMES, S.L.U.

Las Nates 1a 14 y el Anexo [ descritas en la Memoria edjunta forman parte Integrante del balance da siiuacién al 31 ds diciembre de 2016,

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Euros)
Notas 6o la Not=s do (a

ACTIVO HMemoria 314246 | 311218() PATRIMONIG NETO Y PASIVO Memaria 4218 | 3112.18()

ACTIVO NO CORRIENTE “BB.r78211 | ©051.538.891 | PATRIMONIO NETO 760,184,633 | 857368287
Intangihle Nota§ [ 672259 | 789713 | FONDOS PROPIDS- Nota8 | 788.184633 | ©67.385.257
inmevliizato matertal Nota 8 78AT8 2841 | Capitay T28.257.000 | 530.677.930
TP del Grupoy al plazo 888.024.740 881,805,137 | Reservas 7428245 (3981
(nstrumentos de patrimondo Nota7 888.012.740 |  861.805.137 | Resultados de ejerciclos enteriores . (712.608)
Otros ectivos framceros 12000 - Gtres aporteciones de socios 10830207 10030207
Resultao del efercicio - Beneficin Nota3 12429481 8.220.849
PASIVO CORRIENTE 785 | 128.851.207 |

Provisiones a cortn plazo 1.188.588 82173

ACTIVO CORREENTE 135.866.188 | 132,400,388 | Deudzs a cortn plazo 77785818 20270159
atras cusntes a cobrar |~ 10850306 |  12367.071 | Deudes oon entidades de crédin Notad 77763818  20270.169

(Clianten por vertzs y prestaciones de 10.768.462 7.836.670 | Deudas con emmpresas del Grupo y 2socladas a corto plazo Nota 10 177.570.218|  101.885.858
(Clientes empres=m del Grupo 8.652.467 4238377 | Otras pasives financleroa 177.570215| 101.685.668
tros cridios oon las Administracines Piblicas Nota 11 347.387 242124 | Asreedores comarclales y oiras cuentes a pagey 0952138 4763312
del Gnpoy a corto plaze Nata7 96852088 51970948 2421281 1284.184

Crédios a empreses dal Grupo 96.683.058 51.970.846 | Proveedares, empreaas del grupo y asociadas 140023 683.663
Etectivo y ciyos equivalentes liquidos equivalentes 19340828 |  68.071.581 | Acreedores varios 626417 411.837
[resorerta 18540828  68.071.581 | Persoma 673.185 137.500
Olres deudas con ks Administraciones Piblcas Nota 11 3.184.270 2046.148

TOTAL ACTIVO 1.022.641363 | 1.084.348.489 TOTAL PATHIMONIO NETO ¥ PASIVO 1.022.641.588 | 1.084.346.469

9] a efectos



NEINOR HOMES, S.L.U.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES

A LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 (Notas 1 a 4)

(Euros)
Notas de la
Memoria 31.12.16 31.12.15 (%)
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios Nota 12.a 34440517 | 17.996.051
Otros ingresos de explotacion 35.566 -
Gastos de personal Nota 12.b (4.411.949)| (1.085.230)
Otros gastos de explotacién Nota 9.c (10.115.601)| (5.181.129)
a) Servicios exteriores (10.109.468) (5.179.411)
b) Tributos (6.134) (1.718)
[Amortizacion del inmovilizado Notas 5y 6 (116.271) (592)
Otros resultados - (8.240)
RESULTADO DE EXPLOTACION 19.832.262 | 11.720.860
Ingresos financieros 501.691 139.064
De creditos con empresas del grupo y asociadas Nota 10 496.932 129.736
De terceros 4.760 9.328
Gastos financieros (3.070.862) (429.440)]
Por deudas con empresas del grupo y asociadas Nota 10 (1.261.725) (318.403)
Por deudas con terceros (1.809.137) (111.037)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
RESULTADO FINANCIERO (2.569.171) (290.376)]
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 17.263.091 | 11.430.484 |
Impuestos sobre beneficios Nota 11 (4.833.910)]  (3.200.535)]
RESULTADO DEL EJERCICIO 12.429.181 8.229.949 |

(*) Presentado exclusivamente a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 14 y Anexo | descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas
y ganancias correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016.



NEINOR HOMES, S.L.U.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE
A LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 (Notas 1 a 4)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)
Notas de la
31.12.16 31.12.15 (%)
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) Nota3 12.429.181 8.229,849
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1) 12428381 [
B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
(Euros)
Otran
de
Capltal . 3 «del ejarciclo TOTAL

SALDO INICIAL AL 1 DE JULIO BE 2015 (%) 939.877.930 (59.991) - - (712.808)]  838.106.131

Total Ingreses y gastos reconocides - - - - 8229.849 8.229.949

Dl del - - (712.808), - 712.808 -

Operaciones con acclonlstas (Nota 8) - - - 10,030,207 - 10.030.207

Otros - - - - - -
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 (%) 938.877.930 (69.891)/ (712.808) 10.030.207 8.229.849 957.365.287

Total Ingreses y gastos reconocldos - - - - 12.429.181 12.429.181

del ] - 7.517.141 712.808 - (8.229.848)) -

Operaciones con acclonlstas (Nota 8) (210.680.930), (28.205) - - - {210.809.835)

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 728.267.000 7.428.245 - 10.030.207 12.429.181 7569.184.633
)P Jush a sfectos

Las Notas 1 & 14 y Anexo | descritas en [a Memoria adjunta forman parte integrante del estado de camblos en

elp neto p al e}

inado el 31 de

de 2016.




NEINOR HOMES, S.L.U.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 (Notas 1 a 4)

{Miles de Euros)

Notas de la E-]erclclo Ejerciclo
Memoria 31.12.2016 31.12.2015 ()
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION () 10.674.077 3.605.570
Resultado del e antes de Imp 17.263.081 11.430.484
Alustes al resuitado: 3.844.038 573.141

- Amortizacién del Inmovilizado Notas 5y 6 116.2711 592

- Varlaclon de provisiones 1.158.596 282173

- Ingresos financleros (501.691) (139.064)

- Gastos financleros 3.070.862 429.440
Camblos en el capital corriente (5.410.489) (8.176.284)

- Deudores y otras cuentas a cobrar (7.289.235) (11.684.130)

- Acreedores y otras cuentas a pagar 1.878.746 3.507.846
Otros flujos de efectivo de las actividades de oxpl: (5.022.563) (221.771)

- Pagos de intereses (2.469.822) (225.647)

- Cobros de interases 357.715 3.876

- Cobros {pagos) por Impuesto sobre beneficios (2.810.456) -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (Il) 20.359.298 {51.868.104)
Pagos por Inversiones {97.504.044) (51.868.104)

- Empi del Grupo y 1ad (96.669.056) (51.835.758)

- Inmovilizado Intangible Nota § (749.943) (28.450)

- Inmovilizado material Nota 6 (85.045) (2.886)|
Cobros por desinverslonss Nota 7 117.863.343 -

- Emp del Grupo y lad! 117.863.343 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (ill) (79.564.131) 94.403.873
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonlo Nota 8 {210.580.930) -

- Adgulsicién de instrumentos de patrimonlo propio (210.580.930) -
Cobros y pagos por de pasivo financlero 4131.016.799 84.403.873

- Emisién de deudas con entidades de crédito Nota 8 57.477.840 20247271

- Emisién de deudas con empresas de! Grupo y asocladas Nota 10 171.811.387 98.272.428

- Davoluclén y amortizacién de deudas con emp del Grupo y jad. Nota 10 (98.272.428) (24.115.828})
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (H+#lI+IV) {48.530.755) 46.141.339
Efectivo o equivalentes al l de} e] ! 68.071.581 21.930.242
Efectivo o eq tes al final del e 19.540.826 68.071.581

™) Pr di {ush a efectos p

Las Notas 1 a 14 y Anexo | descritas en |a Mamoria adjunta forman parte Integrante del estedo de fujos de efactivo

comespondlente al ejerciclo terminado el 31 de diclembre de 2016.



Neinor Homes, S.L.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016

Objeto Social

La Sociedad se constituy el 4 de diciembre de 2014 bajo la denominacién de Lion Assets Holding
Company, S.L., con caracter unipersonal. Con fecha 14 de mayo de 2015 se modific6 la denominacién
social por la de Neinor Homes, S.L.U. y se tfraslad6 su domicilio social del Edificio Astia, Parque de
Actividades Econémicas Asuaran, Erandio (Bizkaia) a la Calle Ercilla 24, Bilbao (Bizkaia).

Neinor Homes, S.L.U. tiene como objeto social la promocién, gestion y desarrollo de todo tipo de
operaciones inmobiliarias y urbanisticas.

La Sociedad y el Grupo del que es sociedad dominante, el Grupo Neinor Homes, se constituye en el
contexto del acuerdo de intenciones suscrito en el ejercicio 2014 enfre Kutxabank, S.A. y el fondo de
inversién Lone Star, a través de su participada Neinor Holdings, S.L.U. (anteriormente denominada
Intertax Business, S.L.U.), para la compraventa de una parte de los activos inmobiliarios del Grupo
Kutxabank. La citada compraventa quedé perfeccionada con fecha 14 de mayo de 2015 mediante la
transmision 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.L.U., una vez cumplidas las condiciones
suspensivas establecidas en el contrato de compraventa firmado entre las partes con fecha 18 de
diciembre de 2014. Con anterioridad a la mencionada fecha de ejecucion de la transmision de las
participaciones sociales, el Grupo Neinor Homes ostentaba la titularidad de los mencionados activos
inmobiliarios, los cuales fueron incorporados bien mediante su aportacion directa o bien mediante la
aportacién de las acciones o participaciones sociales de determinadas sociedades tenedoras de los
activos inmobiliarios por parte de determinadas sociedades del Grupo Kutxabank a las dos sociedades
dependientes constituidas igualmente al efecto a finales de 2014, Neinor Norte, S.L.U. (anteriormente
denominada Promoetxe Bizkaia, S.L.U.) y Neinor Peninsula, S.L.U. (anteriormente denominada Perimetro
Hegoalde, S.L.U.) (Nota 7). Estas aportaciones se hicieron mediante aportaciones no dinerarias en el
marco de sucesivas ampliaciones de capital realizadas tanto en 2014 como en 2015, por un importe total
de 802.850 miles de euros, aproximadamente. Este valor atribuido a los elementos aportados se
correspondié con el valor neto contable por el que los mismos se encontraban registrados en los registros
contables de las sociedades aportantes, atendiendo al principio de coste de adquisicién o valor neto de
realizacién, el menor (Nota 4.a).

No obstante, las sociedades dependientes Promociones Neinor 1, S.L.U., Promociones Neinor 2, S.L.U.,
Promociones Neinor 3, S.L.U., Promociones Neinor 4, S.L.U. y Promociones Neinor 5, S.L.U. fueron
aportadas por 1 euro, concretamente a la sociedad dependiente Neinor Norte, S.L.U., su socio directo por
encima de sus valores tedricos contables a la mencionada fecha que eran negativos, considerando el
deterioro registrado asociado a la totalidad de sus activos inmobiliarios. En el momento de dicha
aportacion era intencion del Grupo Kutxabank que otras sociedades participadas por la propia Kuixabank
realizaran una aportacion directa para restablecer su equilibrio pafrimonial de modo que no supusiera
quebranto para Neinor Norte, S.L.U.. Finaimente dicha aportacién fue realizada en el afio 2015 por
Kutxabank directamente a través de una ampliacién de capital realizada en Neinor Homes, S.L.U. previa a
su transmisién a Neinor Holdings, S.L.U. ampliacién de capital que se realizd en cascada a Neinor Norte,
S.L.U. y las sociedades participadas por esta (ltima, entre ofras, las citadas sociedades objeto del
desequilibrio, subsanando dicha situacion antes de la operacion anteriormente mencionada.

Adicionalmente, y en el marco de esta operacion, con fecha 1 de enero de 2015 se transfirid a las
distintas sociedades participadas de Neinor Homes, S.L.U. todo el personal que venia realizando las
labores de desarrollo y gestion del grupo inmobiliario en el Grupo Kutxabank, asi como los medios y
recursos técnicos necesarios para desempefiar esta actividad. En este sentido, con fecha 14 de mayo de
2015 se firmé un contrato de administracion y gestién de activos entre las distintas sociedades del Grupo



Kutxabank y Neinor Homes, S.L.U. con relacién a los activos inmobiliarios propiedad de las primeras
(“contrato de servicing”). Este contrato tendra una duracién inicial de 7 afios, pudiendo prorrogarse
autométicamente por plazos adicionales de un afio. El contrato podréa ser objeto de cancelacion anticipada
en una serie de supuestos ligados a cambio de control del adjudicatario del contrato a un competidor de
Kutxabank, negligencia en la prestacion del servicio o interrupcion de los mismos durante mas de 7 dias,
salvo caso fortuito o fuerza mayor (Nota 14). Asimismo, en caso de pérdida de control de Kutxabank de
entidades adscritas al &mbito del presente contrato, existe opcién de cancelacién anticipada, si bien se
regula la correspondiente indemnizacion por cancelacion. A 31 de diciembre de 2016, habia 14 personas
del Grupo adscritas a la prestacion directa de estos servicios (11 personas en 2015) (Nota 12).

La Sociedad, por tanto, formé parte del Grupo Kutxabank hasta el 14 de mayo de 2015 (Notas 8 y 12),
momento a partir del cual Neinor Holdings, S.L.U. paso a ser el socio tinico de la misma. Esta sociedad
estd participada al 100% por la sociedad luxemburguesa LSREF3 Lion Investments, S.a.r.l. (Nota 6.a),
participada a su vez por Lone Star Funds.

2. Bases de presentacién

a)

b)

c)

Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

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

» Codigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

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

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

» El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con el marco normativo de inforrmacion financiera que le resulta de aplicacion,
y en particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio y de la situacion financiera del correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales,
que han sido formuladas por el Consejo de Administracién de la Sociedad, se someteran a la
aprobacién por el Socio Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su
parte, las cuentas anuales del ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015 fueron
aprobadas por el Socio Unico con fecha 27 de mayo de 2016.

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han
formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad de los principios y normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No
existe ningtin principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre

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



e

¢ Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 5y 6).

e La evaluacién del valor recuperable de sus inversiones financieras en sociedades
participadas (Nota 7)

e Larecuperabilidad de los activos por impuesto diferido (Nota 11).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién
disponible, tanto al cierre a 31 de diciembre de 2016 como en la fecha de formulacién de estas
cuentas anuales sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a maodificarlas (al alza o a la baja) en los préoximos ejercicios, lo que se
realizarfa, en su caso, de forma prospectiva.

Comparacion de Ila informacién

La informacién contenida en esta memoria referida al ejercicio de 12 meses terminado el 31 de
diciembre de 2016 se presenta a efectos comparativos con la informacién del ejercicio de 6 meses
terminado el 31 de diciembre de 2015. Este aspecto debe ser considerado en cualquier comparacion
de las cuentas del ejercicio 2016 con las del precedente. Con fecha 9 de junio de 2015, el Socio
Unico modificd el ejercicio social de [a Sociedad pasando a ser este del 1 de julio al 30 de diciembre.
Posteriormente, con fecha 15 de diciembre de 2015 el Socio Unico adopt6 la decision de modificar el
ejercicio social, el cual pas6 a ser de 1 de enero a 31 de diciembre, con efectos desde el 31 de
diciembre de 2015. Excepcionalmente, la Sociedad cont6 durante el ejercicio 2015 con 2 ejercicios
sociales de 6 meses cerrados al 30 de junio y al 31 de diciembre.

Adicionalmente a lo anterior, con fecha 1 de marzo de 2016 pasaron a formar parte de la plantilla de
Neinor Homes, S.L.U. todas las personas que prestan servicios generales al conjunto del Grupo.
Asimismo, en cualquier comparacién entre las cuentas anuales del ejercicio 2016 y las del ejercicio
precedente deben considerarse los cambios en la estructura financiera segun se indica en las Notas
8,9y 10.

En diciembre de 2016 se aprobd el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, por el que se
modifica el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre. Dicho Real Decreto 602/2016 es de aplicacion a los ejercicios que se inicien a partir del 1
de enero de 20186.

Las principales modificaciones introducidas por el Real Decreto 602/2016 que afectan a la Sociedad
se refieren a nuevos desgloses de informacién en la memoria entre los que se encuentran, como
mas significativos:

a) La cantidad de las primas satisfechas del seguro de responsabilidad civil de los
Administradores.

b) Los empleados con discapacidad mayor o igual al 33%.

c) La conclusién, modificacion o extincién anticipada de cualquier contrato entre una
sociedad mercantil y cualquiera de sus socios o Administradores o persona que actue por
cuenta de ellos, cuando se trate de una operacién ajena al trafico ordinario de la sociedad
0 que no se realice en condiciones normales.

En relacién con las nuevas exigencias de informacién a incluir en la memoria y segin permite la
Disposicion adicional segunda del Real Decreto mencionado la Sociedad, de acuerdo con la
normativa vigente no ha incluido el desglose de informacion comparativa.

Agrupacion de partidas

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



g) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 no se han producido cambios de criterios
contables respecto a los aplicados en la preparacion de las cuentas anuales del ejercicio de 6 meses
terminado el 31 de diciembre de 2015.

h) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que
haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio de 6
meses finalizado el 31 de diciembre de 2015.

i)  Cuentas anuales consolidadas

La Sociedad, a 31 de diciembre de 2016 es cabecera de un grupo de sociedades (Nota 7). Sin
embargo, Neinor Homes, SL.U. no estd obligada a formular cuentas anuales consolidadas
correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 al estar incluida a dicha fecha en
el Grupo Neinor Holdings, cuya sociedad dominante es Neinor Holdings, S.L.U., con domicilio social
en Ercilla 24, Bilbao (Bizkaia) (Notas 1 y 8.a). No obstante lo anterior, el Grupo formado por la
Sociedad, Neinor Homes, S.L.U., y sus sociedades dependientes, ha formulado de forma voluntaria
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2016, aplicando las
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), con
fecha 27 de febrero de 2017. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio de 6 meses terminado el
31 de diciembre de 2015 fueron aprobadas por el Socio Unico con fecha 27 de mayo de 2016.

J)  Principio de empresa en funcionamiento

A 31 de diciembre de 2016 la Sociedad presenta un fondo de maniobra negativo por importe de
127.591 miles de euros en el balance de situacion terminado en dicha fecha, como consecuencia
basicamente de las distintas operaciones realizadas en 2016 en el contexto de restructurar
financieramente el grupo del que la Sociedad es cabecera, dotdndole de mayor apalancamiento
financiero via deuda externa. Asimismo, y como consecuencia de la prevista salida a Bolsa en el
ejercicio 2017 de la Sociedad, se ha considerado adecuado clasificar como corriente la deuda
financiera ante la eventual ruptura de un covenant, si bien su waiver se encuentra gestionado con
posterioridad al cierre (Nota 14). En todo caso, el fondo de maniobra de la Sociedad individual debe
ser analizado en el contexto del grupo de sociedades del que es dominante y por tanto desde una
perspectiva consolidada que coincide con el modo en que se gestionan las necesidades financieras.
Los Administradores de la Sociedad han formulado las presentes cuentas anuales en base al
principio de empresa en funcionamiento dado que no se esperan desde el punto de vista conjunto
tensiones de liquidez que puedan comprometer el desarrollo de sus operaciones, dado el acceso
existente a las entidades financieras para que sus participadas puedan desarrollar sus promociones
inmobiliarias con normalidad, considerando adicionalmente su sdlida posicioén patrimonial.

3. Aplicacion del resultado

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 que los
Administradores someteran a la aprobacion del Socio Unico es la siguiente:

Concepto Euros
Resultado del gjercicio 12.429.181
Distribucién-
A reserva legal 1.242.918
A reservas voluntarias 11.186.263

Existen covenants asociados a cierta financiacion suscrita por el Grupo que limita la distribucién de
dividendos de la Sociedad en caso de que el patrimonio neto de Neinor Homes, S.L.U. sea inferior a 420
millones de euros y que el ratio “Deuda Financiera Neta/Patrimonio neto contable” del Grupo sea inferior a
1,8.



4. Normas de registro y valoracién

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de las cuentas
anuales del gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 y el gjercicio de 6 meses terminado el 31 de
diciembre de 2015 adjuntas, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han
sido las siguientes:

a)

Inmovilizado material e intangible-

Los activos del inmovilizado material e intangible se reconocen inicialmente por su coste de
adquisicién o produccién y, posteriormente, se valoran a su coste menos su correspondiente
amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado, segin proceda.

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

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

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

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

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

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales e intangibles se
realizan con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de los afios de la vida (til
estimada, como promedio, de los diferentes elementos que lo integran, tal y como se indica a
continuacion:

Porcentaje
Anual
Sistema de amortizacion lineal:
Aplicaciones informaticas 25%
Otras instalaciones 15%
Elementos para procesos de informacién 25%

Los activos en construccion destinados a la produccion, a fines administratives, o a otros fines adn
por determinar, se registran a su precio de coste, deduciendo las pérdidas por deterioros de valor
reconocidas. El coste incluye los honorarios profesionales. La amortizacibn de estos activos
comienza cuando los activos estan listos para el uso para el que fueron concebidos.

Los activos, distintos de las inversiones inmobiliarias, mantenidos en virtud de arrendamientos
financieros se amortizan durante sus vidas titiles previstas siguiendo el mismo método que para los
activos en propiedad o, cuando éstas son mas cortas, durante el plazo del arrendamiento pertinente.

Los costes incurridos en activos alquilados (la Sociedad como arrendataria) se amortizan durante las
vidas (tiles de estas inversiones siguiendo el mismo método que para los activos en propiedad o,
cuando éstas son mas cortas, durante el plazo del arrendamiento pertinente.

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



b)

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

Instrumentos financieros-

Activos financieros

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

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

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

c) Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, asociadas y multigrupo: se consideran
empresas del grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control, y
empresas asociadas aqueilas sobre las la Sociedad ejerce una influencia significativa.
Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a aquellas Sociedades
sobre las que, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o mas socios.

Valoracién inicial-

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

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

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

Asimismo, las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, asociadas y multigrupo
incorporadas a la Sociedad en virtud de las aportaciones realizadas en el contexto de la operacion
descrita en la Nota 1 se registraron inicialmente por el valor asignado a las mismas en las
correspondientes escrituras de aportacion, el cual coincidia con el valor neto contable por el que
estas inversiones se enconiraban registradas en los registros contables de las sociedades
aportantes, atendiendo al principio de coste de adquisicion o valor neto de realizacién, el menor
(Nota 5).

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

Las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y multigrupo se valoran por su coste, minorado,
en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas
correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor
actual en uso de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del
importe recuperable, se toma en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada, corregido



por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién, puestas de manifiesto en la
valoracién de los activos inmobiliarios pertenecientes a las sociedades participadas (Nota 5). El valor
recuperable de los activos inmobiliarios se estima bien en base a valoraciones realizadas por
expertos independientes no vinculados al Grupo (Savills Consultores Inmobiliarios, S.A.) o bien en
base a estudios internos. Dichas valoraciones calculan el valor razonable principalmente por el
meétodo de descuento de flujos de caja o residual dinamico para los activos inmobiliarios propiedad
de sus participadas, de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacién publicados por la
Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estandares
Internacionales de Valoracién (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de
Valoracion (IVSC).

A este respecto la metodologia empleada por el valorador al 31 de diciembre de 2016 ha sido
diferente tomando en consideracién la distinta tipologia de activos inmobiliarios que posee la
Saciedad, siendo los aspectos mas significativos considerados en las valoraciones los siguientes:

Activos Development-

Las tasaciones se han realizado a través de un andlisis individualizado de cada uno de los activos,
considerandose las calidades edificatorias previstas en los mismos, que a su vez determinan los
costes de contratacién y los rangos de precios de venta asociados a éstos. Asimismo, se han
considerado individualmente por activo los periodos medios previstos en la consecucién de las
diferentes figuras de planeamiento, gesti6n y disciplina urbanistica, asi como los periodos medios
constructivos de cada promocién en funcion de la tipologia y densidad edificatoria.

Por (ltimo, se ha llevado a cabo el célculo de la tasa de descuento asociada a cada proyecto,
realizandose un analisis de sensibilidad respecto a la misma en funcién de la situacion urbanistica en
las que se encuentren en ese momento las promociones. Las tasas de descuento aplicadas varian
en funcion del estadio de desarrollo del activo (suelo sin iniciar su desarrollo, en construccién, con
preventas o terminado), oscilando en unos rangos entre 8% (para producto en curso con preventas)
Y 14% (para algunos suelos urbanos).

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

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

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

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

- No se han considerado incrementos de precios de venta respecto a los precios de mercado
existentes a la fecha actual.

- Se estima que entre el tiempo necesario para la redaccion del proyecto y consecucién de la
licencia de obra, construccion y entrega del proyecto, como la finalizaciébn de la
comercializacion y venta de las unidades pueden transcurrir unos 33/36 meses.

Activos Legacy

Para este tipologia de activos, la valoracién ha sido basicamente llevada a cabo por el método de
comparacién, excepto de que se trate de suelos o promociones que superen las 30 unidades,
aproximadamente, que han sido valorados siguiendo la metodologia descrita anteriormente para los
“activos development”.,

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



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

- No se encuentran en procesos judiciales, disputas, desalojos de inquilinos con o sin contrato
o reclamaciones pendientes de cualquier tipo.

En este sentido, tal y como se indica en la Nota 7, la Sociedad participa mayoritariamente en el
capital social de distintas sociedades. Dado que las sociedades en las que participa estan dedicadas
a su vez al desarrollo de actividades inmabiliarias, la determinacion, en su caso, de las plusvalias o
minusvalias tacitas se ha realizado en base a estudios externos o internos para cada uno de los
suelos.

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

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

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

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

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

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero
por un importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que
se retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financieros

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

De acuerdo a los principios contables aplicables, se registraran como pasivos corrientes, ademas de
aquellas obligaciones cuyo vencimiento o extincién se produzca en el corto plazo, aquellas
obligaciones vinculadas al ciclo normal de explotacion, que la empresa espera liquidar en el
transcurso del mismo independientemente de su vencimiento, entendiendo como “ciclo normal de
explotacion” el periodo que transcurre entre la adquisicion de los activos que se incorporan a la
actividad y la realizacion de los mismos en efectivo o eguivalentes. En el caso concreto de la



c)

actividad de la Sociedad, se entiende por tanto que todos los pasivos afectos a la adquisicién o
financiacion de las existencias se registraran como pasivos corrientes.

En el caso de deuda financiera sujeta a covenants, la Sociedad clasifica como pasivo corriente a 31
de diciembre de 2016 la deuda en caso de ruptura de los mismos antes del cierre o cuando es
probable que se rompa el covenant en el corto plazo, aun cuando se obtenga el waiver antes de la
formulacion de cuentas (Nota 14).

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

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

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

Instrumentos de patrimonio

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

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

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

Provisiones y contingencias-
Los Administradores de Ila Sociedad en la formulacion de [as cuentas anuales diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos
pasados, cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan
indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de cancelacion.

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion futura estd condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad.

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

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacién posible del importe necesario
para cancelar o fransferir la obligacion, teniendo en cuenta la informaci6n disponible sobre el suceso
y sus consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas
provisiones como un gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, siempre que no
existan dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de
que exista un vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la
Sociedad no esté obligada a responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta
para estimar el importe por el que, en su caso, figurara la correspondiente provision.
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No existen ni pasivos ni activos contingentes a 31 de diciembre de 2016 ni a 31 de diciembre de
2015.

Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental-

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

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

Transacciones con vinculadas-

La Sociedad realiza fodas sus operaciones con vinculadas (financieras, comerciales o de cualquier
otra indole) fijando precios de transferencia que se enmarcan dentro de las prescripciones de la
OCDE para regular transacciones con empresas del grupo y asociadas. Las obligaciones en materia
de documentacion de estos precios de transferencia, se encuentran cumplimentadas, por lo que los
Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de
los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro. En todo caso, las presentes cuentas
anuales deben interpretarse en el contexto del Grupo al que la Sociedad pertenece (Nota 1).

En caso de que se pusiesen de manifiesto diferencias significativas entre el precio establecido y el
valor razonable de una transaccion realizada entre empresas vinculadas, esta diferencia tendria la
consideracion de distribucion de resultados o aportacion de fondos entre la Sociedad y la
mencionada sociedad vinculada y como tal seria registrada con cargo o abono a una cuenta de
reservas.

Partidas corrientes y no corrientes-

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacion que con caracter
general se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacién se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los
activos financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo
plazo de liquidacion sea superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los
activos que no cumplen estos requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos comrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacion sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuya vencimiento o extincién se
producira en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.

Impuestos sobre beneficios-

La Sociedad tributa por el Impuesto sobre Sociedades en régimen de declaracion consolidada bajo
la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre del Impuesto sobre Sociedades, formando parte del
Grupo Fiscal 0211BSC encabezado por Neinor Holdings, S.L.U., aplicandose las siguientes normas:
las diferencias temporales que surgen en la determinacion de la base imponible consolidada por la
eliminacién de resultados por operaciones realizadas entre sociedades que forman el grupo fiscal,
en tanto no estén realizadas frente a terceros, se registran por la sociedad que tuviera contabilizado
dicho resultado; las diferencias permanentes que surgen en la determinacién de la base imponible
consolidada por la eliminacién de resultados de operaciones realizadas entre sociedades que forman
el grupo fiscal o por la eliminacion de dividendos repercutidos entre ellas, se tratan como una
diferencia permanente por la sociedad que tuviera contabilizado dicho resultado; por la parte de las
bases imponibles negativas, las bonificaciones y deducciones compensadas por el conjunto de las
sociedades que forman el grupo fiscal, se registra un crédito y débito reciproco entre la sociedad a la
que corresponde y las sociedades que las compensan y/o aplican (Nota 11).

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

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

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

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

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

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

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

Ingresos y gastos-

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

En cuanto a los ingresos por prestacién de servicios, éstos se reconocen considerando el grado de
realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccién
pueda ser estimado con fiabilidad. Los ingresos por servicios son por un lado los asaciados al
confrato de gestién de administracion y gestion de activos inmobiliarios suscrito con Kutxabank y
descrito en la Nota 1 bajo condiciones de exclusividad, que asimismo comprende servicios
urbanisticos y de comercializacion. Como contraprestacion por estos servicios, las distintas
sociedades del area inmobiliaria de Kutxabank abonaran una remuneracién fija de acuerdo con la
tipologfa y volumen de los activos (estableciéndose al efecto un valor de referencia entre las partes)
por la parte de gestién y administracién, mientras que recibirdn una remuneracién variable a éxito
por su comercializaciébn asi como otro ingreso variable devengado anualmente en caso de
cumplimiento de objetivos de venta establecidos entre las partes, que varia en funcién de si es
inferior al 70% de los mismos, igual al 70% o superior al 70%; a ello se une la remuneracion variable
ligada a la solicitud de ejecucion de determinadas actuaciones puntuales relativas a activos como
pueden ser trabajos solicitados en relacién a analisis de incorporacion de nuevos activos en gestion
0 bien servicios sobre activos de terceros a peticion de Kutxabank. En caso de que durante dos
ejercicios consecutivos el cumplimiento fuera inferior al 30%, se perderia el derecho de exclusividad
en la comercializacion, habiéndose cumplido dicho objetivo al cierre del ejercicio 2016.

Adicionalmente, al Sociedad presta servicios de coordinacién y asesoramiento a sus sociedades
participadas (Nota 10).

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcion del principal
pendiente de cobro y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente
los futuros recibos en efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del activo financiero del
importe en libros neto de dicho activo.
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)

k)

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

Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes-

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

Indemnizaciones por despido-

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

Remuneracién de la Alta Direccion -

La remuneracion de los miembros de la Alta Direccién de la Sociedad Dominante y personas que
desempefian funciones asimiladas (Nota 24) se imputa en funcién del devengo, registrandose al
cierre del ejercicio la correspondiente provision en caso de que el importe no hubiera sido objeto de
liquidacion.

5. Inmovilizado infangible

El movimiento habido durante los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de
2015 en las diferentes cuentas de este epigrafe ha sido el siguiente:

Ejercicio 2016
Euros
Altas/ (Bajas)/
31.12.2015 | (Dotaciones) | Aplicaciones | Traspasos | 31.12.2016
Coste-
Propiedad industrial - 12.000 - - 12.000
Aplicaciones informaticas 29.450 737.943 - - 767.393
Total coste 29.450 749.943 - - 779.393
Amortizacion acumulada-
Aplicaciones informaticas (537) {106.563) - - (107.100)
Total amortizacién acumulada (537) (106.563) - - (107.100)
Total, neto 28.913 643.380 - - 672.293
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Ejercicio de seis meses cerrado el 31 de diciembre de 2015

Euros
Altas/ (Bajas)/
30.06.2015 | (Dotaciones) | Aplicaciones | Traspasos | 31.12.2015
Coste-
Aplicaciones informéaticas - 29.450 - - 29.450
Total coste - 29.450 - - 29.450
Amortizacion acumulada-
Aplicaciones informaticas - (537) - - (537)
Total amortizacién acumulada - (537) - - (537
Total, neto - 28.913 - - 28.913
Las principales adiciones del ejercicio 2016 se corresponden con el desarrollo de la aplicacion informatica
de gestién empleada por el Grupo y la adquisicién de la marca Neinor a su Socio Unico (Nota 10).
6. Inmovilizado material

El movimiento habido durante los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de

2015 en las diferentes cuentas de este epigrafe ha sido el siguiente:

Ejercicio 2016

Euros
Altas/ (Bajas)/
31.12.2015 | (Dotaciones) | Aplicaciones | Traspasos [ 31.12.2016
Coste-
Instalaciones técnicas - 41.703 - - 41.703
Equipos para procesos de informacion 2.896 43.342 - - 46.238
Total coste 2.896 85.045 - - 87.941
Amortizacion acumulada-
Instalaciones técnicas - (4.780) - - (4.780)
Equipos para procesos de informacion (55) (4.928) - - (4.983)
Total amortizacién acumulada (55) (9.708) - - (9.763)
Total, neto 2.841 75.337 - - 78.178
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Ejercicio de seis meses cerrado el 31 de diciembre de 2015

Euros
Altas/ (Bajas)/
30.06.2015 | (Dotaciones) | Aplicaciones | Traspasos [ 31.12.2015

Coste-
Instalaciones técnicas - - - - -
Equipos para procesos de informacién - 2.896 - - 2.896
Total coste - 2.896 - - 2.896
Amortizacion acumulada-
Instalaciones técnicas - - - - -
Equipos para procesos de informacion - (55) - - (55)
Total amortizaciéon acumulada - (55) - - (55)

Total, neto - 2.841 - - 2.841

7. Inversiones financieras en empresas del Grupo y
asociadas

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

El movimiento habido en este epigrafe del activo no corriente del balance de situacion adjunto durante
los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y el 31 de diciembre de 2015 ha sido el siguiente:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016

Euros
Saldo al Adiciones/ Saldo al
31.12.15 (Bajas) 31.12.16
Participaciones en empresas del Grupo y asociadas a
largo plazo 951.905.137 | (65.892.397) | 886.012.740
Total 951.905.137 | (65.892.397) | 886.012.740
Ejercicio de seis meses terminado el 31 de diciembre de 2015
Euros
Saldo al Adiciones/ Saldo al
30.06.15 (Bajas) 31.12.15
Participaciones en empresas del Grupo y asociadas a
largo plazo 939.574.930 | 12.330.207 | 951.905.137
Total 939.574.930 | 12.330.207| 951.905.137

En virtud de las aportaciones realizadas en el contexto de la operacién descrita en la Nota 1, con
fecha 26 de diciembre de 2014 la Sociedad recibi6, por medio de la correspondiente ampliacion de
capital desembolsada en forma de aportacién no dineraria, la totalidad de las participaciones sociales
de las sociedades Neinor Norte, S.L.U. (anteriormente denominada Promoetxe Bizkaia, S.L.U.) y
Neinor Peninsula, S.L.U. (anteriormente denominada Perimetro Hegoalde, S.L.U.). E! valor atribuido a
estas participaciones en la aportacion fue de 274 y 456 millones de euros, respectivamente, el cual
coincidia con su valor tedrico contable a la mencionada fecha, de acuerdo con lo descrito en la Nota

4.a.
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En virtud de los acuerdos adoptados por las partes en el contexto de la operacion descrita en la Nota
1, con fecha 11 de mayo de 2015, la Sociedad suscribié y desembolsé integramente, de forma
monetaria, una ampliacién de capital en Neinor Norte, S.L.U. por importe de 40.600 miles de euros.
Por ofra parte, con igual fecha 11 de mayo de 2015, y una vez cumplida con fecha 30 de abril de 2015
la condicion suspensiva establecida en la ampliacion de capital de Neinor Peninsula, S.L.U. aprobada
con fecha 31 de diciembre de 2014 por importe de 86.728.483 euros, aproximadamente, la Sociedad
aprob0 la eficacia de la mencionada ampliacién de capital. Esta ampliacion de capital fue integramente
suscrita y desembolsada por Neinor Homes, S.L.U. mediante la aportacién no dineraria de los activos
inmobiliarios recibidos en virtud de la ampliacion de capital descrita en la Nota 8, por importe de
83.834.651 euros, aproximadamente, y la aportacion dineraria del importe restante. Asimismo, con
esta misma fecha la Sociedad aprobd, suscribi6 y desembols6 integramente, de forma monetaria, una
ampliacién de capital de Neinor Peninsula, S.L.U. por importe de 82.100 miles de euros.

En virtud de los acuerdos alcanzados con Grupo Kutxabank relativos a la operacién descrita en la
Nota 1, se establecié un procedimiento de reclamacion de indemnizaciones por posibles perjuicios
relativos a los activos que fueron objeto de transmision. En noviembre de 2015, Grupo Kutxabank
procedié al abono de un importe de 1.346 miles de euros a la sociedad del Grupo Neinor Holdings,
S.L.U. por dicho concepto, que fueron a su vez objeto de abono a la sociedad participada Neinor
Homes, S.L.U. y ésta lo aboné a Neinor Peninsula, S.L.U.

Con fecha 30 de julic de 2015 se produjo la adquisicién de la totalidad de las participaciones
ostentadas por Neinor Holdings, S.L.U. en la sociedad Global Endurance, S.L.U. por un precio de 4
miles de euros, por parte de la sociedad del Grupo Neinor Peninsula, S.L.U. Con fecha 31 de
diciembre de 2015, Neinor Holdings, S.LU. condoné la deuda financiera que mantenia con Global
Endurance, S.L.U. y que ascendia a 8.684 miles de euros, registrandose esta operacién como mayor
valor de la participacion financiera en Neinor Peninsula, S.L.U. y mayores reservas en el estado de
cambios en el patrimonio neto del ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015. Del
mismo modo, con fecha 31 de diciembre de 2015, la Sociedad condond la deuda otorgada a Global
Endurance, S.L.U., que ascendia a 2.300 miles de euros, registrandose este importe como mayor
valor de |a participacion financiera en Neinor Peninsula, S.L.U. (Nota 7.b).

El 30 de mayo de 2016, la Sociedad, como socio tinico de Neinor Norte, S.L.U. y Neinor Peninsula,
S.L.U. y con el fin de restablecer el equilibrio entre el capital y el patrimonio neto de dichas sociedades
(disminuido como consecuencia de las reservas negativas y las pérdidas acumuladas), adopto la
decision de reducir el capital social de las mismas en 44.173.838 y 35.996.398 euros respectivamente.
Adicionalmente, se acorddé reducir su capital social en 35.365.578 y 30.526.820 euros
respectivamente, tras la adquisicion de sus propias participaciones sociales para su posterior
amortizacién de acuerdo con lo establecido en los articulos 338 y siguientes de la Ley de Sociedades
de Capital.

La informacién mas significativa relacionada con las empresas del Grupo, multigrupo y asociadas al
cierre del 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015 es la siguiente:

31 de diciembre de 2016

Valor en libros
% de
participacion
Actividad (directa) Coste Deterioro Neto
Neinor Norte, S.L.U. C°mpi'$n‘]'g§mo‘;"“"°s 100% | 279.264.622 - 279.264.622
Neinor Peninsula, S.L.U. C"mpgn‘l’:;*ﬁ:r‘;;“‘ms 100% 606.748.118 - 606.748.118
886.012.740 - 886.012.740
31 de diciembre de 2015
Valor en libros
% de
participacién
Actividad (directa) Coste Deterioro Neto
Neinor Norte, S.L.U. “mpi‘:gggi‘ﬁﬁozm“ 100% 314.630.200 ; 314.630.200
Neinor Peninsula, S.L.U, C°““’§ﬂ‘j’§;‘$§;;"“"“ 100% 637.274.937 - 637.274.937
951.905.137 - 951.905.137
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Ninguna de las empresas en las que la Sociedad tiene participacion cotiza en Bolsa a 31 de diciembre
de 2016.

Las sociedades anteriormente indicadas a su vez ostentan participaciones en ofras sociedades. En
concreto Neinor Norte, S.L.U. participa en el 100% del capital de las sociedades Promociones Neinor
1, 8.L.U, Promociones Neinor 2, S.L.U, Promociones Neinor 3, S.L.U, Promociones Neinor 4, S.L.Uy
Promociones Neinor 5, S.L.U. A su vez Neinor Peninsula, S.L.U. hace lo propio en el capital de Neinor
Sur, S.L.U. Véase informacion extendida sobre ellas en Anexo |.

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

Considerando las valoraciones de los activos inmobiliarias realizadas por terceros (Savills Consuitores
Inmobiliario, S.L.}) en el ejercicio 2016 y las valoraciones internas y externas realizadas en el gjercicio
anterior, que arrojan plusvalias tacitas en cada uno de los cierres, no se han puesto de manifiesto
deterioros asociados a sus participaciones a 31 de diciembre de 2016 y 2015.

b) Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a corto plazo
El movimiento habido en este epigrafe del activo corriente de! balance de situacién adjunto durante los
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015 ha sido el siguiente:
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016
Euros
Saldo a Saldo a
31.12.15 | Adiciones Retiros Traspasos | 31.12.16
Préstamos y créditos 51.970.946 | 96.669.056 | (51.970.946) - 96.669.056
Total 51.970.946 | 96.669.056 | (51.970.946) - 96.669.056
Ejercicio de seis meses terminado el 31 de diciembre de 2015
Euros
Saldo a Saldoa
30.06.2015 | Adiciones Retiros Traspasos | 31.12.2015
Préstamos y créditos 2.300.000 | 51.970.946 | (2.300.000) - 51.970.946
Total 2.300.000 | 51.970.946 | (2.300.000) - 51.970.946

El movimiento de este ejercicio 2016 proviene de la operativa del contrato de Cash Pooling firmado
entre la Sociedad y el resto de compaiiias del Grupo asi como de las operaciones de restructuracién
financiera llevadas a cabo por el Grupo. Mediante dicho acuerdo, las sociedades participadas
proceden al dep6sito de su exceso de efectivo en la cuenta bancaria de la Sociedad; asimismo, los
saldos bancarios negativos de dichas sociedades son cubiertos por la Sociedad. Ambos tipos de
préstamos devengan intereses al tipo fijo del 0,60% anual.
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8. Fondos Propios

a) Capital social

La Sociedad se constituyé con fecha 4 de diciembre de 2014 con un capital social de 3.000 euros,
representado por 3.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una, las cuales
fueron integramente suscritas y desembolsadas por Kutxabank, S.A.

Posteriormente, con fecha 26 de diciembre de 2014, la Sociedad amplia su capital social en
730.146.447 euros, aproximadamente, mediante la emision de 730.146.447 participaciones sociales
de 1 euro de valor nominal cada una. Estas participaciones sociales fueron integramente suscritas y
desembolsadas por parte de las distintas sociedades del Grupo Kutxabank aportantes de los activos
inmobiliarios objeto de la operacién descrita en la Nota 1, mediante la aportacién no dineraria de sus
respectivas participaciones, en las sociedades dependientes Neinor Norte, S.L.U. y Neinor Peninsula,
S.L.U. (Nota 7).

Con fecha 31 de diciembre de 2014, las mencionadas sociedades del Grupo Kutxabank vendieron sus
respectivas participaciones en la Sociedad, de las que eran titulares en virtud de la ampliacion de
capital descrita anteriormente, a Kutxabank, S.A., de forma que a 31 de diciembre de 2014 Kutxabank,
S.A. era el socio Unico de la Sociedad.

Con fecha 11 de mayo de 2015, y una vez cumplida con fecha 30 de abril de 2015 la condicién
suspensiva establecida en la ampliacion de capital aprobada con fecha 31 de diciembre de 2014 por
importe de 86.728.483 euros, aproximadamente, Kutxabank, S.A., socio Unico a la mencionada fecha
de la Sociedad, aprob6 la eficacia de la mencionada ampliacion de capital. Esta ampliacion de capital
fue integramente suscrita y desembolsada por el mencionado socio Gnico mediante la aportacion no
dineraria de determinados activos inmobiliarios por importe de 83.834.651 euros y la aportacion
dineraria del importe restante.

Asimismo, y en virtud de los acuerdos adoptados por las partes en el contexto de la operacion descrita
en la Nota 1, con fecha 11 de mayo de 2015, Kutxabank, S.A. aprob6 otra ampliacién de capital por
importe de 123.000.000 euros, la cual fue integramente suscrita y desembolsada en metalico por la
misma.

Tal y como se ha descrito en la Nota 1, y tras estas operaciones, Kutxabank, S.A. vendi6 con fecha 14
de mayo de 2015 la totalidad de sus participaciones en la Sociedad a Neinor Holdings, S.L.U., la cual,
por tanto, pasé a ser el socio lnico de la misma a partir de dicha fecha. La Sociedad esta inscrita en el
Registro Mercantil como tal sociedad unipersonal.

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

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

Por tanto, al 31 de diciembre de 2016 el capital social de la Sociedad esta representado por
729.297.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas (939.877.930 participaciones sociales de 1 euros de valor nominal a 31 de diciembre
de 2015). Estas participaciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.
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b)

c)

d)

La totalidad del capital social de la Sociedad pertenece a Neinor Holdings, S.L.U., cuyo socio (nico es
LSREF3 Lion Investments, S.a.r.l., con domicilio social en Rue Du Puits Romains 33, Bertrange,
Luxemburgo, entidad participada por Lone Star Funds (Nota 1).

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, las participaciones de la Sociedad se encontraban pignoradas
como garantia del pago de importe aplazado de la operacidn Lion descrita en la Nota 1.

Reserva legal

De acuerdo con el art 274 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRLSC), debe
destinarse una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a constituir la reserva legal hasta que ésta
alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podréa utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10%
del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva s6lo podra destinarse a la compensacién de pérdidas, siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015 la reserva legal no estd completamente
constituida.

Participaciones proplas

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad Dominante ha
realizado las operaciones con participaciones propias descritas en el apartado a) de esta misma Nota,
si bien al cierre de ambos ejercicios carece de autocartera.

Distribucion de dividendos

No se han distribuido dividendos en los ejercicios 2016 y 2015. Notese que existen covenants
asociados a cierta financiacion suscrita por el Grupo que limita la distribucién de dividendos en caso
de que el patrimonio neto de Neinor Homes, S.L.U. sea inferior a 420 millones de euros y que el ratio
“Deuda Financiera Neta/Patrimonio neto contable” del Grupo Neinor Homes sea inferior a 1,6.

Deudas con entidades de crédito

El detalle de estos eplgrafes del pasivo corriente del balance de situacién al 31 de diciembre de 2016 y 31
de diciembre de 2015 es el siguiente:

Euros
Saldo a Saldo a
31.12.2016 | 31.12.2015

Deudas con entidades de crédito a corto plazo-

Pélizas de crédito 77.725.111 | 20.247.271
Intereses devengados pendientes de vencimiento 40.708 22.888
Total 77.765.819 | 20.270.159

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad ha mantenido y aumentado el crédito dispuesto de la pdliza
concedida por una entidad bancaria con fecha 30 de junio de 2015; asimismo, ha abierto una nueva
linea en otra entidad de crédito con un limite disponible de 30 millones de euros y vencimiento en el
afo 2019.
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Covenants y cldusulas 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 que destacan las siguientes:

¢ Modificacién del capital social de la Sociedad Neinor Homes, de forma que motivara un cambio
en el confrol de la misma, entendiéndose por control cualquiera de los casos recogidos en el
articulo 42 del Cédigo de Comercio.

¢ Reduccion del patrimonio neto de la Sociedad Neinor Homes por debajo de 425 millones de
euros

¢ Compromiso de cumplimiento de un ratio firme e irevocable denominado “Ratio LTV", entendido
como el cociente entre Endeudamiento Neto sobre el Valor de los inmuebles netos del Grupo, el
cual debe de ser inferior a un rango situado enire el 45-50%, en funcién de cada entidad
financiera.

s Obligacién firme e irrevocable por parte de Lone Star (véase Nota 1), de mantener su
participacion accionarial indirecta en el capital social de la Sociedad Neinor Homes en al menos
el 51%.

Dado que se considera probable la ruptura del covenant relativo al cambio de control en el contexto de
una salida a Bolsa en 2017, la Sociedad ha clasificado como deuda corriente la financiacién adscrita al
citado covenant, independientemente de la obtencion de waivers con posterioridad al cierre del
gjercicio y antes de la formulacion de cuentas de acuerdo con principios contables generalmente
aceptados en Espafia (Nota 14).

10. _ Saldos y transacciones con Socios, empresas del
Grupo vy asociadas a corfo plazo

Tras la adquisicion por Neinor Holdings, S.L. (Nota 1), se consideran “partes vinculadas™ al Grupo,
adicionalmente a las entidades Dependientes, Asociadas y Multigrupo, los socios, el “personal clave® de la
Direccién de la Sociedad (miembros de su Consejo de Administracion y los Directores, junto a sus
familiares cercanos), asl como las entidades sobre las que el personal clave de la Direccion pueda ejercer
una influencia significativa o tener su control o ser influido por ellas. En concreto, se entiende por
situaciones de vinculacion las operaciones realizadas con agentes externos al Grupo pero con [os que
existe una relacién segun las definiciones y criterios que se derivan de las disposiciones del Ministerio de
Economia y Hacienda en su orden EHA 3050/2004 de 15 de septiembre y de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en su Circular 1/2005 de 1 de abril. En aplicacion de los citados criterios tiene la
consideracion a efectos de desglose de entidad vinculada )a entidad financiera Banco de Santander, S.A.
en razén de la vinculacion existente entre un alto directivo y consejero de la entidad financiera con uno de
los administradores. Adicionalmente, seglin las definiciones y criterios que se derivan de dichas
disposiciones, también tiene consideracion a efectos de desglose de entidad vinculada “Hudson Advisors
Spain, S.L.” por su vinculacion a socios y administradores.
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a) Deudas con Soclos, empresas del Grupo y asociadas a corto plazo

El detalle y movimiento del epigrafe “Deudas con Socios, empresas del Grupo y asociadas a corto plazo”
del pasivo corriente del balance de situacion en el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 y el 31

de diciembre de 2015 es el siguiente:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016

Euros

Saldo a Saldoa

31.12.15 Adiciones Retiros Traspasos 31.12.16
Préstamos y créditos por Cash Pooling - 171.811.386 - - 171.811.386
Préstamos y créditos con Neinor Holdings 98.272.428 - (98.272.428) - -
C/C con Neinor Sur, S.A.U. - 35.021 - - 35.021
Créditos por IS (Nota 8) 3.200.535 4.821.410 (2.910.456) - 5.111.489
Intereses devengados pendientes de
vencimiento 192.595 1.124.810 (696.086) - 621.319
Total 101.665.558 | 177.792.627 | (101.878.970) - 177.579.215

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015
Euros

Saldo a Saldo a

30.06.15 Adiciones Retiros Traspasos 31.12.15
Préstamos y créditos por Cash Pooling 24.115.826 - (24.115.826) - -
Préstamos y créditos con Neinor Holdings - 98.272.428 - - 98.272.428
Créditos por IS (Nota 8) - 3.200.535 - - 3.200.535
Intereses devengados pendientes de
vencimiento 11.690 192.595 (11.690) - 192.595
Total 24.127.516 | 101.665.558| (24.127.516) - 101.665.558

El saldo de la partida “Préstamos y créditos” al cierre de este gjercicio se corresponde con los saldos
vivos al 31 de diciembre de 2016 derivados de la operativa del contrato de Cash Pooling firmado entre la
Sociedad y el resto de comparifas del Grupo. Mediante dicho acuerdo, estas Ultimas proceden al depésito
de su exceso de efectivo en la cuenta bancaria de la Sociedad; asimismo, en su caso, los saldos
bancarios negativos de dichas sociedades son cubiertos por la Sociedad. Ambos tipos de préstamos
devengan intereses al tipo fijo del 0,60% anual. La distribucion del saldo neto entre las distintas
sociedades del Grupo a 31 de diciembre de 2016 en virtud de este sistema es la siguiente:
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Euros
Saldos deudores Saldos acreedores
Intereses Intereses

devengados devengados

pendientes de pendientes de

Principal vencimiento Principal vencimiento
Neinor Norte, S.L.U. 2.834.058 15.999 - 430
Neinor Peninsula, S.L.U. - 168.908.482 866.608
Neinor Sur, S.L.U. 93.592.395 263.866 - 14.121
Promociones Neinor 1, S.L.U. - - 325.259 2474
Promociones Neinor 2, S.L.U. - - 918.290 6.593
Promociones Neinor 3, S.L.U. - - 999.672 7.401
Promociones Neinor 4, S.L.U. - - 137.848 1.482
Promociones Neinor 5, S.L.U. - - 279.233 2.075
Total 96.426.453 279.865 171.568.784 901.184

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad mantenia un saldo vivo dispuesto de un préstamo de Neinor
Holdings, S.L.U. por importe de 98.272.428 euros. Dicho préstamo y sus intereses devengados,
696.086 euros, han sido totalmente amortizados con fecha 30 de mayo de 2016.

b) Clientes empresas del Grupo

Saldos y transacciones a 31 de diciembre de 2016

Euros
Cuenta por cobrar por Ingresos por servicios
servicios generales generales prestados
prestados

Neinor Norte, S.L.U. 1.677.314 1.386.211
Neinor Peninsula, S.L.U. 4.744.446 4.012.103
Neinor Sur, S.L.U. 2.103.850 1.738.719
Promociones Neinor 1, S.L.U. - -
Promociones Neinor 2, S.L.U. 10.293 8.507
Promociones Neinor 3, S.L.U. 9.436 7.798
Promociones Neinor 4, S.L.U. 3.564 2.945
Promociones Neinor 5, S.L.U. 3.564 2.945

Total 8.552.467 7.159.228




Saldos y transacciones a 31 de diciembre de 2015

Euros
Cuenta por cobrar por Ingresos por servicios
servicios generales generales prestados
prestados
Neinor Norte, S.L.U. 1.286.754 1.063.432
Neinor Peninsula, S.L.U. 2.128.719 1.759.272
Neinor Sur, S.L.U. 861.262 711.787
Promociones Neinor 1, S.L.U. 4,498 3.718
Promociones Neinor 2, S.L.U. 364 300
Promociones Neinor 3, S.L.U. 200 166
Promociones Neinor 4, S.L.U. 3.290 2.719
Promociones Neinor 5, S.L.U. 3.290 2.719
Total 4.288.377 3.544.113

La Sociedad presta servicios de asesoramiento y gestion a otras entidades del Grupo. La Sociedad
asume los costes del personal que se dedican a realizar tareas corporativas, asi como cualquier otro
coste relacionado con actividades o servicios corporativos. La facturacion por estos conceptos al
cierre del ejercicio del 2016 asciende a 7.159 miles de euros (3.544 miles de euros al cierre del

gjercicio 2015).

Otros Saldos y transacciones con partes vinculadas

Los saldos y transacciones que figuran en el pasivo del balance de situacion y en la cuenta de
pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2016 y 2015 con entidades vinculadas han sido los

siguientes:

Saldos a 31 de diciembre de 2016

Euros
Acreedor
por
Impuesto de | Proveedor | Tesoreria
Entidad vinculada Sociedades
Hudson Advisors Spain, S.L.U. - 149.023 -
Neinor Holdings, S.L.U. 3.071.006 - B
Banco Santander . - 19.540.756
Total 3.071.006 149.023 | 19.540.756
Saldos a 31 de diciembre de 2015
Euros
Acreedor por Proveedor Tesoreria Intereses de
Entidad vinculada IS préstamos
Hudson Advisors Spain, S.L.U. - 290.598 - -
Neinor Holdings, S.L.U. 615.160 - 98.272.428 192.595
Banco Santander _ - 67.812.191 -
Total 615.160 290.598 166.084.019 192.595
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Transacciones al 31 de diciembre de 2016

Euros
Gastos por Ingresos
prestacién Gastos financieros
Entidad vinculada servicios financieros
Hudson Advisors Spain, S.L.U. 1.058.608 - -
Neinor Holdings, S.L.U. - 503.491 -
Banco Santander - - 4.760
Total 1.058.608 503.491 4.760
Transacciones al 31 de diciembre de 2015
Euros
Gastos por Ingresos
prestacién Gastos financieros
Entidad vinculada servicios financieros
Hudson Advisors Spain, S.L.U. 1.048.821 - -
Neinor Holdings, S.L.U. - 192.595 -
Banco Santander - - 9.328
Total 1.048.821 192.595 9.328

Los servicios devengados al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015
obedecen al contrato de prestacion de servicios por asesoramiento y apoyo en la preparacion de los
planes de negocio, presupuestos y tareas de monitorizacion del plan de negocio por parte de Hudson
Advisors Spain, S.L. Asimismo, con fecha 31 de diciembre de 2016, ambas partes han acordado de
mutuo acuerdo la rescision de dicho contrato de servicios, no derivandose ninguna penalizacién para
ninguna de las dos partes.

Por su parte y en relacién a la adquisicion de la marca Neinor a su socio Gnico en el ejercicio 2016, la
sociedad ha pagado un precio simb6lico que se considera de mercado en la medida que no ha
existido representatividad en el mercado inmobiliario en los tltimos ejercicios mientras el Grupo estuvo
bajo el control de Kutxabank, siendo intencién de la Sociedad su reactivacion y puesta en valor.

Informacién sobre riesgos financieros-

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

La gestion de los riesgos financieros del Grupo estd centralizada en la Direccién Financlera
Corporativa, la cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los
riesgos de crédito y liquidez, asi como, en menor medida, al riesgo de variaciones en los tipos de
interés.
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Informacién cualitativa-
Riesgo de crédito-

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

Riesgo de liquidez-

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

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

Los Administradores de la Sociedad confian en que se dispondra de suficientes recursos para hacer
frente a las necesidades de caja tanto de la misma como de sus sociedades dependientes en el futuro.
En este sentido, la tesoreria se gestiona a nivel de Grupo Neinor Homes, de modo que no se generen
tensiones de tesoreria en las sociedades dependientes operativas y que puedan desarrollar con
normalidad sus promociones inmobiliarias, la cual esta previsto que se financie con financiacion ajena.
En este sentido en el gjercicio 2016, el Grupo ha cambiado su estructura financiera para dar entrada a
financiacion ajena en las promociones en desarrollo.

Riesgo de tipo de interés-

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

Informacién cuantitativa-
Riesgo de credifo-

No existen importes vencidos en las cuentas a cobrar con Grupo y vinculadas o terceros a 31 de
diciembre de 2016 y 2015.

Riesgo de liquidez-

A 31 de diciembre de 2016 existian lineas no dispuestas por la Sociedad por importe de 1.389 miles
de euros. Asimismo, a nivel Grupo, las lineas no dispuestas ascienden a 106.722 miles de euros al
cierre del ejercicio.

Riesgo de tipo de interés-

Las modificaciones de 100 puntos basicos en los tipos de interés habrian impactado en 587 miles de
euros de mayor gasto financiero en el gjercicio 2016.

11.__ Situacion fiscal
a) Normativa aplicable y ejercicios sujetos a inspeccién fiscal-

A finales de 2014, la Sociedad estaba acogida al Régimen de Consolidacién Fiscal regulado en el
capitulo VI del titulo VI de la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades,
del Territorio Histdrico de Bizkaia, con efectos desde el ejercicio fiscal iniciado e! 1 de enero de 2014.
Por tanto, la Sociedad tribut6 en el gjercicio 2014 de acuerdo con el mencionado Régimen Especial de
Consolidacion Fiscal en el seno del Grupo Kutxabank.
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b)

En todo caso, y como consecuencia de la salida del Grupo Neinor Homes del Grupo Kutxabank en
virtud de los acuerdos adoptados el 14 de mayo de 2015 (Nota 1), la Sociedad tributé durante el
gjercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2015 de acuerdo con el régimen general de
tributacién individual.

Por otra parte, a finales del 2015, el socio (inico de la Sociedad (Neinor Holdings, S.L.U) comunicé ala
Administracién Tributaria su decisién de acogerse al Régimen de Consolidacién Fiscal mencionado
anteriormente para el Grupo Fiscal encabezado por la misma e integrado por las sociedades
dependientes Neinor Homes, S.L.U., Neinor Norte, S.L.U., Promociones Neinor 1, S.L.U,
Promociones Neinor 2, S.L.U., Promociones Neinor 3, S.L.U., Promociones Neinor 4, S.L.U. y
Promociones Neinor 5, S.L.U., con efectos desde el ejercicio fiscal iniciado a partir del 1 de julio de
2015. Por lo tanto, en el ejercicio 2016, la sociedad tributa bajo el régimen especial de consolidacion
fiscal.

Segln establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2016, la
Sociedad tiene abiertos a inspeccion fiscal todos los ejercicios desde su constitucion, la cual se
produjo a finales de 2014, no existiendo un plazo limitado por parte de la Administracién para
comprobar e investigar las deducciones y bases imponibles negativas que se empleen en las
liquidaciones abiertas a inspeccién fiscal.

Saldos corrientes con Administraciones Piiblicas-

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

Euros
Saldos deudores Saldos acreedores
31.12.16 31.12.15 31.12.16 31.12.15
Hacienda Publica deudora por IVA 347.387 242.124 - -
Hacienda Publica deudora por oiros conceptos - - - -
Hacienda Piiblica acreedora por Impuesto sobre
Sociedades - - - -
Hacienda Publica acreedora por IVA - - 2.921.924 1.810.496
Hacienda Piblica acreedora por retenciones
practicadas - - 171.275 226.347
Organismos de la Seguridad Social acreedores - - 90.960 9.305
Hacienda Piblica acreedora por otros conceptos - - 120 -
Total 347.387 242,124 3.184.279(  2.046.148

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

31 de diciembre de 2016

Euros
Aumentos | Disminuciones Total
Resultado contable antes de impuestos 17.263.091
Diferencias permanentes
Multas, sanciones, recargos 874 - 874
Base imponible 874 - 17.263.965




31 de diciembre de 2015

A 31 de diciembre de 2015, la base imponible del Impuesto sobre Sociedades de la entidad coincide
con el resultado contable.

d) Conciliacién entre el resuitado contable y el gasto por impuesto sobre Sociedades-

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

Euros
31.12.16 31.12.15

Resultado antes de impuestos 17.263.091| 11.430.484
Diferencias permanentes 874 -
Diferencias temporales - -

Base imponible fiscal previa 17.263.965| 11.430.484
Créditos fiscales no activados aplicados - -

Base imponible fiscal 17.263.965| 11.430.484
Tipo impositivo 28% 28%
Impuesto devengado (gasto) (4.833.910)| (3.200.535)
Créditos fiscales generados en el ejercicio no activados - -
Regularizacion IS 2015 - -
Ajuste por cambio tipo impositivo - -
(Gaste)/Ingreso por impuesto de sociedades (Nota 10) * | (4.833.910) [ (3.200.535)

* La diferencia entre el gasto por IS y el crédito por IS (Nota 10.a) obedece a la
diferencia no regularizada entre la estimacion provisional y la liquidacion finalmente
presentada.

e) Impuestos diferidos no registrados-

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar a 31 de diciembre de 2016 ascienden a
712.808 euros, y se corresponden, en su integridad, con las generadas en el gjercicio terminado el 30
de junio de 2015. La recuperacion de estas bases imponibles negativas solo puede realizarse con los
beneficios fiscales generados por la propia Sociedad. En la medida en que la base imponible del
Grupo Fiscal es negativa, la Sociedad no aplica créditos fiscales anteriores.

Por su parte, la Sociedad ha acreditado deducciones en la declaracion de! Impuesto sobre Sociedades
finalmente presentada en julio de 2016 por importe de 19.600 euros (4.900 euros en la declaracion de
enero de 2016).

De acuerdo con la normativa fiscal aplicable a la Sociedad, el limite temporal para la aplicacion de
Bases Imponibles Negativas y Deducciones es de 15 afios.

La Sociedad no ha registrado los activos por impuestos diferidos correspondientes a estas bases
imponibles negativas ya que, en opinidn de los Administradores de la misma, en el actual entorno
econdmico de incertidumbre y ausencia de consolidacion de tendencias sectoriales, su recuperabilidad
por parte de la Sociedad individualmente no se encuentra razonablemente asegurada.

12. _Ingresos y Gastos
a) Importe neto de la cifra de negocios-

En el contexto de la operacion descrita en la Nota 1, con fecha 14 de mayo de 2015 se firmé un conirato
de administracién y gestién de activos entre las distintas sociedades del Grupo Kutxabank y Neinor
Homes, S.L.U. con relacion a los activos inmobiliarios propiedad de las primeras, habiéndose devengado
un ingreso durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y el 31 de diciembre de 2015 de
27.281 y 14.452 miles de euros respectivamente.

La Sociedad ha obtenido asimismo ingresos por importe de 7.159 miles de euros (3.544 miles de euros en

2015) en concepto de gastos de servicios corporativos que, como cabecera del Grupo, repercute al resto
de participadas; dichos importes se encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2016 (Nota 10).
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La fotalidad del importe neto de la cifra de negocios ha sido realizada en Espafia.

b) Gastos de personal-

El desglose del epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

Euros
31.12.2016 | 31.12.2015
Sueldos, salarios y asimilados 3.882.105] 1.035.195
Seguridad Social 501.019 48.035
Otros gastos sociales 28.825 2.000
Total 4.411.949| 1.085.230

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
2016 y el 31 de diciembre de 2015, detallado por sexos y categorfas, es el siguiente:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016

Categorias Hombres | Mujeres
Titulados superiores 17 8
Administrativos 5 18
Total 22 26
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015
Categorias Hombres | Mujeres
Titulados superiores 6 1
Total 6 1

El nimero de personas empleadas al cierre de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y
el 31 de diciembre de 2015, detallado por sexos y categorias, es el siguiente:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016

Categorias Hombres Mujeres
Titulados superiores 19 12
Administrativos 8 27
Total 27 39




13.

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015

Categorias Hombres Mujeres

Titulados superiores 6 1
Total 6 1

Al 31 de diciembre de 2016, el nimero de personas empleadas por el Grupo con discapacidad mayor
o igual al 33% ha sido de 2 (ninguna persona empleada con discapacidad mayor o igual al 33% a 31
de diciembre de 2015).

¢) Servicios exteriores-

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta al 31 de
diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

Euros

31.12.2016 | 31.12.2015
Arrendamientos y canones 18.750 99.846
Reparaciones y conservacion 118.145 74.619
Servicios de profesionales independientes 8.363.654 | 4.399.102
Transportes 2.088 34
Primas de seguros 272.614 | 117.272
Servicios bancarios y similares 618 128
Publicidad y comercializacién 564.203 | 245.387
Suministros 70.378 17.982
Otros servicios exteriores 699.018 | 225.041
Total _ 10.109.468 | 5.179.411

El capitulo “Servicios de profesionales independientes” del cuadro anterior incluye, entre otros gastos
(véase Nota 10), las comisiones devengadas en el periodo por parte de los agentes de la propiedad
inmobiliaria u otros intermediarios y gastos de tasaciones y valoraciones con relacién a las ventas
intermediadas por los mismos, en relacién a los activos gestionados del contrato de Servicing, y cuyo
importe asciende a 3.930 y 1.572 miles de euros respectivamente (Notas 1 y 12.a). En este capitulo
también se incluyen los servicios devengados en relacién al contrato de prestacion de servicios por
asesoramiento y apoyo en la preparacion de los planes de negocio, presupuestos y tareas de
monitorizacién del plan de negocio por parte de Hudson Advisors Spain, S.L. que ascienden a 967 miles
de euros (Nota 10.c).

Otra informacién

a) Informacioén sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion final segunda de la
Ley 31/2014, de 3 de diciembre

A continuacion se detalla la informacién requerida por la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014,
de 3 de diciembre, que ha sido preparada aplicando la resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacién a incorporar en la memoria de las
cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:
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b)

Ejercicio |Ejercicio de 6
terminado el meses
31 de terminado el
diciembre de 31 de
2016 diciembre de
2015
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 58 35
Ratio de operaciones pagadas 56 40]
Ratio de operaciones pendientes de pago 65 25
Miles de euros|Miles de euro:
Total pagos realizados 9.528 3.4842|
Total pagos pendientes 2.501 1.63

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta
Resolucion, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios,
incluidos en las partidas “Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar — Proveedores”,
“Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar — Proveedores, empresas del grupo y asociadas” y
“Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar — Acreedores varios” del pasivo corriente del balance
de situacion.

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

El plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad al cierre de 31 de diciembre de 2016 y de 31 de
diciembre de 2015, de acuerdo a la Ley 11/2013, de 26 de julio, es de 30 dias a menos que se
cumplan las condiciones establecidas en la misma, que permitirian elevar dicho plazo maximo de pago
hasta los 60 dias. En este sentido, y a efectos de la realizacién de los célculos desglosados
anteriormente, la Sociedad ha considerado en todos los casos un plazo méaximo legal de pago de 60
dias, con independencia de las condiciones especificas pactadas, en su caso, con sus proveedores y
acreedores.

Informacion legal relativa a los Administradores y al personal directivo

En el contexto de la operacion descrita en la Nota 1, con fecha 14 de mayo de 2015 se produjo una
renovacion completa del érgano de administracién de la Sociedad, de forma que cesaron en sus
funciones los administradores de la misma en nombre del Grupo Kutxabank y pasaron a ejercer sus
funciones los representantes del actual socio Unico de la Sociedad.

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores-

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y el 31 de diciembre de 2015 los
Administradores de la Sociedad no han realizado con la misma, ni con sociedades del Grupo al que
pertenece (Neinor Holdings), operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de
mercado.

Asimismo, durante el ejercicio actual y el anterior los Administradores de la Sociedad, asi como
determinadas personas vinculadas a los mismos segUn se define en la Ley de Sociedades de Capital,
no han mantenido relaciones con otras sociedades que por su actividad pudieran representar un
conflicto de interés para ellas ni para la Sociedad dominante, no habiéndose producido comunicacién
alguna a los 6rganos competentes en el sentido indicado en el articulo 229, motivo por el cual las
presentes cuentas anuales no incluyen desglose alguno en este sentido.

Retribucibn y otras prestaciones a los Administradores-

Los Administradores de la Sociedad no han recibido retribucién alguna por su condicién de
administradores en los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015.

La Sociedad tiene contratado un seguro de responsabilidad civil de Consejeros y Altos Directivos cuyo
coste asciende a 54 miles de euros.
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La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones o seguros de vida con respecto
a sus Administradores, anteriores o actuales.

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

Retribucion y otras prestaciones al personal directivo-

Durante los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la remuneracién de los miembros
de la Alta Direccién de la Sociedad y personas que desempefian funciones asimiladas, incluidos
quienes simultaneamente tienen en su caso la condicion de miembros del Consejo de Administracion
(una persona), puede resumirse en la forma siguiente:

Miles de Euros
31.12.2016 31.12.2015
Niimero de Retribuciones | Otras Retribuciones | Otras
Personas fijas y Retribu- fijas y Retribu-
31.12.2016]31.12.2015| variables ciones Total Variables Ciones Total
7 11 2.255 - 2.255 1.112 - 1.112

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones ni ha concedido anticipos,
créditos ni garantias con respecto a los miembros de la Alta Direccion. Asimismo, no existen planes
especiales de incentivos sobre participaciones de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016.

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

Al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 la Sociedad es garante de las demas
Sociedades del Grupo en diversos préstamos y lineas de crédito, tanto individual como conjuntamente
con alguna de sus participadas, segun se detalla a continuacion, agrupadas por entidades de crédito:

Euros

Entidad de crédito Limite Importe

concedido dispuesto
Banco Santander 78.767.870 | 65.442.310
Banc Sabadell 45.000.000 | 45.000.000
Kutxabank/Cajasur 97.760.945 | 78.836.000
La Caixa 20.000.000 | 7.081.439
Bankinter 9.210.759 | 4.375.000
Total 250.739.574 |200.734.749

Al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 la sociedad tiene prestados avales por
valor de 2.293 miles de euros conjuntamente con el resto de sociedades del grupo, de los que 800
miles de euros se corresponden, principalmente, con garantias entregadas a distintos Ayuntamientos
para garantizar la urbanizacién de distintas promociones.

Por otro lado, la totalidad de las participaciones sociales de Neinor Homes, S.L.U., se encuentran
pignoradas a favor de Kuixabank, S.A. como garantia del pago de la totalidad del importe aplazado de
la operacion descrita en la Nota 1, habiéndose otorgado a esta misma sociedad una prenda de
segundo rango sobre estas participaciones en relacion a compromisos de compraventa y pagos
aplazados de las sociedades participadas (Nota 7).
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d) Honorarios de auditoria

Los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2016 prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., han ascendido a 5 miles de
euros (2 miles de euros al 31 de diciembre de 2015). Asimismo, los honorarios relativos a servicios de
verificacion y ofros servicios prestados por el auditor correspondiente al ejercicio cerrado al 31 de
diciembre de 2016 han ascendido a 22 miles y 6 miles de euros, respectivamente.

Adicionalmente, entidades vinculadas al auditor principal han prestado servicios adicionales por 75
miles de euros durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 (182 miles de euros durante
el ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015).

14. Hechos posteriores

Durante el gjercicio 2017, considerando una potencial salida a bolsa de la Sociedad que supondria su
transformacién societaria de Sociedad Limitada a Sociedad Andnima y podria suponer la pérdida de
control por parte de Neinor Holdings, S.L.U., participada a su vez al 100% por la sociedad
luxemburguesa LSREF3 Lion Investments, S.a.r.l. (Nota 1) que pertenece a Lone Star Funds (Nota
17), Neinor Homes, S.L.U. ha obtenido el waiver/la aprobacion de las entidades financieras de las que
ha recibido algln tipo de financiacion para que ésta no sea objeto de cancelacién anticipada en caso
de que finalmente se produjera dicha salida a bolsa, si bien se reservan el derecho al ejercicio de
resolucién anticipada, en general, si en un momento posterior a la operacién de salida a Bolsa un
tercero promueve o se encuentra en condicién determinante, directa o indirectamente, para realizar
una oferta publica de adquisicion de acciones (OPA), estando en todo caso y para una de las
entidades |a efectividad del waiver condicionada a que la salida a Bolsa tenga lugar en los primero
nueve meses del ejercicio 2017. Por dltmo, ofra entidad financiera condiciona el waiver, a la
aprobacion de las entidades de Kutxabank con las que se encuentra formalizado el contrato de
administracion y gestién de activos descrito en la Nota 1, del posible cambio de control que se pudiera
producir como consecuencia de la salida a bolsa,. En este sentido, Kutxabank y Caja Sur han
confirmado con fechas 2 y 6 de febrero de 2017, respectivamente, que otorgan su conformidad al
cambio de confrol en el momento de la salida a Bolsa, siempre que se mantengan las garantias
otorgadas en dicho contrato y se respeten los plazos previstos de la operacién, reservandose no
obstante en un momento posterior, el derecho de resolucién del mismo modo que el resto de
entidades financieras, en el caso de una situacion de OPA segln se ha mencionado anteriormente.

Por otro Iado, y en relacion a esta potencial salida a bolsa, durante 2017 el Consejo de Administracién
de Neinor Holdings, S.L.U. ha acordado un plan de incentivos para el CEO y cinco miembros del
equipo directivo del Grupo Neinor Homes, que incluye compensaciones fijas y variables pagaderas
parcialmente en efectivo y el resto en acciones del propio Grupo ostentadas por Neinor Holdings,
S.L.U. Una parte de la compensacion seria fija y se devengaria como consecuencia de la admision a
cotizacion de la Sociedad (Exit bonus, fijo), por un total de unos 14 millones de euros,
aproximadamente, de los que 5,1 millones serian pagaderos en efectivo en el momento de la salida a
Bolsa y el resto en acciones a un precio establecido. La otra parte es variable, pagadera en acciones,
por un importe méximo total de 13,5 millones de euros, en un nimero a determinar en funcién de la
cotizacién en cada uno de los tres aniversarios siguientes a la oferta pablica de adquisicién inicial de
acciones y cuyo devengo se encuentra sujeto al cumplimiento de ciertos incrementos anuales en la
cotizacion en el trimestre anterior a cada uno de los 3 aniversarios de la posible salida a bolsa, siendo
la primera fecha de referencia la fecha de admision a cotizacion en las Bolsas de Valores, sujeto en
alguno de los casos a compromisos de tenencia minimos y siendo posible el devengo de modo
proporcional a las revalorizaciones de cotizacién 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 tendrian derecho a percibir la totalidad de las acciones a las que
podrian tener derecho bajo este plan de incentivos. En todo caso se establece que la remuneracion
les sera entregada directamente por Neinor Holdings, S.L.U. Teniendo en cuenta que el pago de estos
bonus sera integramente asumido por Neinor Holdings, S.L.U. (Socio Unico actual y Accionista Unico
de la Sociedad hasta su salida a Bolsa, una vez se produzca el proceso de transformacion de la
Sociedad de Sociedad Limitada a Sociedad Anénima), la Sociedad registrara de acuerdo a su
devengo la correspondiente aportacién del accionista en el patrimonio neto consolidado por el mismo
importe con contrapartida en gastos de personal a partir del ejercicio 2017.
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Asimismo, se ha aprobado un plan de incentivos a largo plazo pagadero en su totalidad en acciones,
para 40 empleados clave, aproximadamente, incluyendo entre ellos a los miembros del comité de
direccién y el CEO, consistentes en tres trienios consecutivos que se solapan ( 2017-2019, 2018-2020
y 2019-2021) en los cuales las métricas de medicion de cumplimiento son, a tercios, el EBITDA, el
margen promotor y la rentabilidad del accionista, con un coeficiente corrector a la baja del 10% al
cumplimiento de las métricas anteriores en caso de la evolucién de la media del ratio Loan to Value
(LTV) en exceso sobre un ratio objetivo, estableciéndose importes minimos por debajo de los cuales
no se devengan los mismos asi como una posibilidad de sobrebonus hasta un 150%. El nimero de
acciones a recibir por cada participante vendra determinado por el incentivo que se le atribuya en el
plan (en rangos entre 10 y 250 miles de euros), el precio de las acciones para cada trienio (media de
la cotizacién de las 20 sesiones previas al comienzo de cada ciclo) y por el cumplimiento de objetivos
(entre un 0% y un 150%). Las acciones adquiridas de este modo tienen prohibida su venta por
periodos entre un afio y seis meses para el CEO y los miembros del Comité de Direccion. En el caso
del CEO y miembros del Comité de Direccion este incentivo esta sujeto a clausula de reintegro si
acaecen determinadas circunstancias. El coste de este plan de incentivos a largo plazo sera asumido
por el propio Grupo Neinor Homes, No existen planes adicionales de incentivos basados en acciones
para el personal.

Por otro lado, el coste asociado al proceso de salida a Bolsa seréa repartido entre su actual socio tnico
Neinor Holdings, S.L.U. y Neinor Homes, S.L.U. El coste maximo a asumir directamente por la
Sociedad Dominante ascendera a 2 millones de euros aproximadamente.

Asimismo, en el marco de la operacion de compraventa descrita en la Nota 1, el Grupo tiene
registrados activos inmobiliarios, que no han podido ser objeto de inscripcién en el Registro de la
Propiedad, y para los que existe garantia por parte de Kutxabank, S.A. de recompra si antes de mayo
de 2017 no se consigue dicha inscripcion. Por otro lado, y como consecuencia de dicha transaccion,
existen demandas con relaci6n a activos propiedad de las distintas sociedades del Grupo que en caso
de sentencias desfavorables, serian cubiertos por el Grupo Kutxabank. En relacién a ambos aspectos,
durante febrero de 2017, se ha establecido un acuerdo entre las sociedades integrantes de! Grupo
Neinor Homes y Neinor Holdings, S.L.U., del que es conocedor Kutxabank, S.A., por el cual el gjercicio
de dichos derechos y las posibles compensaciones derivadas de aquéllos se lievaran a cabo y se
obtendran, respectivamente, por parte del Grupo Neinor Homes, y en su caso Neinor Holdings, S.L.U.
Unicamente facilitara informacion para que dichas acciones puedan ejercitarse sin perjuicio alguno.

Por dltimo, en relacién a las prendas de primer y segundo rango sobre el 100% de las participaciones
de Neinor Homes, S.L.U. (Notas 12 y 15), Neinor Holdings, S.L.U. y Grupo Kutxabank, han suscrito un
acuerdo, sujeto, entre ofras garantias otorgadas por Neinor Holdings, S.L.U., a que el proceso de
salida a bolsa se complete antes del dia 30 de junio de 2017, se produzca e! pago del precio aplazado
(para lo que se retendran los ingresos del proceso de salida a bolsa) de la operacién descrita en la
Nota 1 y se determine el niimero méaximo de acciones de la Sociedad que se pondran en circulacién
en el mercado con ocasion de la salida a bolsa (“acciones transmisibles”), por el cual Grupo
Kutxabank se compromete a, con al menos 5 dias habiles de antelacién a la fecha que se establezca
como prevista para el registro por la Comision Nacional del Mercado de Valores del folleto informativo
correspondiente a la salida a bolsa, otorgar las correspondientes polizas de cancelacién sobre las
prendas de primer y segundo rango sobre las acciones transmisibles.
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Anexo |

“Empresas del Grupo”

% Participacién Directa e
Indirecta
Sociedad Domicilio Actividad 31/12/2016 | 31/12/2015 Socio Auditores
Neinor Norte, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Homes, Deloitte, S.L.
S.LU.
Promociones Neinor 1, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Promociones Neinor 2, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Promociones Neinor 3, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Promociones Neinor 4, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Promociones Neinor 5, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Neinor Peninsula, S.L.U. Coérdoba Promocion 100% 100% Neinor Homes, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Neinor Sur, S.L.U. (¥) Cérdoba Promocién 100% 100% Neinor Peninsula, Deloitte, S.L.
S.L.U.
(*) Global Endurance, S.L.U. fue objeto de fusién por absorcién con la sociedad del Grupo Neinor Sur, S.L.U.
durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015 (Nota 7).
Algunos datos financieros de interés respecto a las sociedades participadas directa e indirectamente se ofrecen a continuacién:
Patrimonio Neto a 31 de diciembre de 2016 (miles de euros)
Resultados Otras
ejercicios Resultado aportaciones de Total
Sociedad Capital Reservas anteriores ejercicio socios Patrimonio
Neinor Norte, S.L.U. 235.091 a7n - (126) - 234.948
Promociones Neinor 1, S.L.U. 301 59 27 O] - 324
Promociones Neinor 2, S.L.U. 880 170 13) 3 - 1.040
Promociones Neinor 3, S.L.U. 594 117 67 49 - 693
Promociones Neinor 4, S.L.U. 2.981 592 34 (31 - 3.508
Promociones Neinor 5, S.L.U. 2.979 592 (12) 27 - 3.532
Neinor Peninsula, S.L.U. 558422 - - (6.408) - 552.014
Neinor Sur, S.L.U. 158.981 120 - (4.824) - 154.277
Patrimonio Neto a 31 de diciembre de 2015 (miles de euros)
Resultados Otras
ejercicios Resultado aportaciones de Total
Sociedad Capital Reservas anteriores ejercicio socios Patrimonio
Neinor Norte, S.L.U. 314.630 G (28.325) (15.817) - 270.457
Promociones Neinor 1, S.L.U. 301 60 0) @n - 334
Promociones Neinor 2, S.L.U. 880 176 0 (13) - 1.043
Promociones Neinor 3, S.L.U. 594 119 - 67 - 646
Promociones Neinor 4, S.L.U. 2.981 597 - (34 - 3.544
Promociones Neinor 5, S.L.U. 2.979 597 (0) (12 - 3.564
Neinor Peninsula, S.L.U. 624.945 [©) (6.229) (42.094) 12.330 588.949
Neinor Sur, S.L.U. 240.565 15.535 (86.940) (21.033) 10.984 159.111




FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO CERRADO EL 31 DE DICIEMBRE DE
2016

El Organo de Administracién de la Sociedad en su reunion de fecha 27 de febrero de 2017 formulé las
presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016, que
incluyen el Balance de Situacion, la Cuenta de Resultados, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto,
el Estado de Flujos de Efectivo y Memoria, y el Informe de Gestién.

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

Bilbao, a 27 de febrero de 2017
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INFORME DE GESTION
Del ejercicio terminado el 31 de Diciembre de 2016
Neinor Homes, S.L.U.

1. Estructura organizativa y funcionamiento

El Grupo Neinor Homes se constituy6 en el contexto del acuerdo de intenciones suscrito en
el ejercicio 2014 entre Kutxabank, S.A. y el fondo de inversion Lone Star, a través de su
participada Intertax Business, S.L.U. (actualmente denominada Neinor Holdings, S.L.U.),
para la compraventa de una parte de los activos inmobiliarios del Grupo Kuixabank. La
citada compraventa (Operaci6n Lion) qued6 perfeccionada con fecha 14 de mayo de 2015
mediante la transmision 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.L.U.,
una vez cumplidas las condiciones suspensivas establecidas en el contrato de compraventa
firmado entre las partes con fecha 18 de diciembre de 2014.

A fecha 1 de enero de 2015, y en el marco de la transaccion (“Transaccion®), se transfiri6 a
las sociedades de Neinor Homes, S.L.U. todo el personal que venia realizando las labores
de desarrollo y gestion del grupo inmobiliario, asi como los medios y recursos técnicos
necesarios para desempefiar la actividad

Actualmente, Neinor Homes S.L.U. 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.L.U. y subsidiarias (el
“Grupo”®):

PREEmEs, Sk

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

A) Linea de negocio “Development™

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

La cartera de suelo de la compaiifa esta conformada de 161 parcelas con un total
de 9.086 unidades edificables. Esta carta esta distribuida en las cuatro principales
regiones de actividad de la compafiia, que son: Madrid, Catalufia, Pais Vasco y
Andalucia.

Esta cartera de suelo se ha originado tanto a través de la Transacciéon como de
subsiguientes operaciones de compraventa durante los afios 2015 y 2016.

B) Linea de negocio “Legacy”:

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



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

C) Linea de negocio “Servicing™:

Con fecha 14 de mayo de 2015, se firm6 un contrato de administracion y gestion de
activos entre las distintas sociedades del Grupo Kutxabank y Neinor Homes, S.L.U.
con relacion a los activos inmobiliarios que siguen siendo propiedad de las
primeras. Este contrato de “servicing” tiene una duracién inicial de 7 afios, pudiendo
prorrogarse automaticamente por plazos adicionales de 1 afio.

Como contraprestacion de este servicio, el Grupo Kutxabank abona una
remuneracion en funcién de la tipologia y volumen de activos gestionados, asi como
una remuneracion adicional variable a éxito aplicable por la comercializacién de los
mismos y por la ejecucién de determinadas actuaciones 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 2016, se han reunido en cuatro ocasiones, tres de ellas de forma presencial (19 de
enero, 15 de junio y 5 de octubre) y una de ellas por escrito y sin sesion (23 de marzo).

Entre los acuerdos més relevantes adoptados por el Consejo y los Comités durante el
gjercicio 2016 destacan la aprobacién del Sistema de Control Interno de la Informacién
Financiera (SCIIF), la Politica de Responsabilidad Social Corporativa, el modelo de control
de riesgos penales, el cambio de ejercicio fiscal para hacerlo coincidir con el afio natural, la
separacion de los roles de auditoria interna y compliance, e! Estatuto y procedimiento
general de la funcién de auditoria intema y las financiaciones suscritas con las entidades
financieras que figuran en las cuentas anuales.

2. Evolucién y resulfado de los neqocios — Magnitudes significativas

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad ha registrado unos ingresos de 34.441 miles de euros.
A nivel patrimonial, el total del activo al 31 de Diciembre 2016 alcanza 1.022,641 miles de
euros, el patrimonio neto 759.185 miles de euros y el pasivo a corto plazo 263.457 miles de
euros.

Cifra de Ingresos y Margen Bruto

Los ingresos principales de la Sociedad relacionados con el Servicing se derivan
principalmente de: Management Fee sobre los 1.3Bn€ de activos gestionados (17.903 miles
de euros, 65%), Success Fee calculado sobre unas ventas totales de 172M€ (8.244 miles de
euros, 30%), y otros ingresos (1.513 miles de euros, 5%).

Resultado del Ejercicio

El resultado del ejercicio 2016 ha alcanzado 12.429 miles de euros.

Situacion Financiera

El pasivo a corto plazo al 31 de Diciembre 2016 alcanza 263.457 miles de euros comparado

con 126.981 miles de euros al 31 de diciembre de 2015 debido principalmente a la reduccion
de capital de 210.581 miles de euros.



Restructuracion del Balance

Debido a los niveles muy bajos de endeudamiento a finales de 2015, en Mayo 2016 Grupo
Neinor Homes firmé acuerdos para 325M€ de financiacion y decidié restructurar el Balance a
través de la reduccién de capital por un importe de 199.331 miles de euros.

3. Cuestiones relativas al medioambiente y personal

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

A 31 de diciembre de 2016 el nimero medio de personas empleadas en la Sociedad ha sido
de 48 personas La distribucion por sexo y categorias de! nimero de personas empleadas es
la siguiente:

31.12.2016 31.12.2015
Mujeres | Hombres Total Mujeres | Hombres | Total
Titulados
superiores 17 8 25 6 1 7
Administrativos 5 18 23 - - -
Total 22 26 48 6 1 7

4. Liquidez y recursos de capital

La Nota 10 de los estados financieros consolidados recoge la politica de gestién del capital y
de riego de liquidez

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

En este afio 2016 destaca la financiacion, principalmente de suelo y corporativa, obtenida
por el Grupo, la cual asciende a un total de 303.691 miles de euros, principalmente con
Grupo Kutxabank, Banco Sabadell, Banco Santander, Bankinter y CaixaBank.
Adicionalmente a dicha financiacion, la perspectiva es la de formalizar financiacion de tipo
promotor que sufraga la inversion, y a su vez se vincule la gran mayoria de los pagos e
inversiones requeridos con la entrega de la promocion y por tanto el cobro de la venta.

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

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

5. Principales riesgos e incertidumbres

La Sociedad tiene elaborado su mapa de riesgos. Para ello, se ha analizado los
procedimientos de la organizacion, se ha identificado los posibles origenes de riesgo y se ha
cuantificado a la vez que se han tomado las medidas oportunas para que no se produzcan.
Los riesgos de indole financiero mas significativos pueden ser:

Riesgo de mercado

Exposicién al riesgo de tipo de interés

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



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

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
escrituracion, ya sea por subrogaciéon del comprador en la parte que le corresponde del
préstamo promotor o bien por otro método distinto a eleccion del comprador. El riesgo de
crédito derivado de aplazamientos de pago en operaciones de venta de suelo o edificios
terminados se mitiga mediante la obtencion de garantias por parte del comprador o el
establecimiento de condiciones resolutorias en caso de impago que derivarian en la
recuperacion de la titularidad del activo vendido y el cobro de una indemnizacién.

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

Exposicion al riesgo de solvencia

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

Exposicion al riesgo de tipo de cambio

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

6. Circunstancias importantes ocurridas tras el cierre del ejfercicio

Con posterioridad al cierre de 31 de diciembre de 2016 no han ocurrido acontecimientos
adicionales a los indicados en la Nota 14 de los estados financieros susceptibles de influir
significativamente en la informacién financiera detallada en este informe, o que deban
destacarse por tener transcendencia significativa

7. Informacién sobre la evolucién previsible de la entidad para el afio 2017

Las grandes lineas de actuacion de la Sociedad para 2017 se centran en:

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

= Cumplimiento de los KPIs establecidos entre las partes. Principalmente a nivel de
entrada de nuevos activos bajo gestion, gestion administrativa de los activos
inmobiliarios, puesta en comercializacion y venta de los mismos.

8. Actividades de HD+i

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

9. Acciones propias

Durante el ejercicio 2016, con fechas 30 de mayo, 16 de junio y 23 de noviembre, la
Sociedad ha reducido su capital social en 199.330 miles de euros, 5.900 miles de euros y
5.350 miles de euros respectivamente, mediante la adquisicion y amortizacién de sus
participaciones sociales.

Por tanto, al 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015, el capital social de la
Sociedad esta representado por 729.297.000 y 939.877.930 participaciones socieales de 1
euro nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas participaciones gozan
de iguales derechos politicos y econémicos.



Neinor Homes, S.L.U.

Formulacién de cuentas anuales individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre

de 2016

Todos los administradores de la sociedad Neinor Homes, S.L.U., en cumplimiento de los
requisitos establecidos en el articulo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital y en el articulo 37 del Codigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016. Las cuentas anuales
individuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito,
extendidas en 25 hojas de papel comin, numeradas correlativamente de la 1 2 la 33_,

ambas inclusive, todas ellas estan visadas por la Vicesecretaria del Consejo.

Fecha: \3 /@/704 3

Andre CoJfin — Consejero Donald Quintin — Consejero
William David Young — Consejero Vinay Khandelwal — Consejero
Philippe Couturier — Consejero Denis Boudillon — Consejero
Juan Velayos — Consejero Juan José Pepa — Consejero

Felipe Morenés Botin-Sanz de Sautuola — Consejero



Neinor Homes, S.L.U.

Formulacién de cuentas anuales individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre

de 2016

Todos los administradores de la sociedad Neinor Homes, S.L.U., en cumplimiento de los
requisitos establecidos en el articulo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital y en el articulo 37 del Codigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016. Las cuentas anuales
individuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito,
extendidas en )5 hojas de papel comln, numeradas correlativamente de la 1 a la B_,

ambas inclusive, todas ellas estan visadas por la Vicesecretaria del Consejo.

Fecha: 33/02 /2043

Andre Collin — Consejero Donald Quintin — Consejero
William David Young — Consejero Vinay Khandelwal — Consejero
Philippe Couturier — Consejero Denis Boudillon — Consejero
Juan Velayos — Consejero Juan José Pepa — Consejero

Felipe Morenés Botin-Sanz de Sautuola — Consejero



Neinor Homes, S.L.U.

Formulacién de cuentas anuales individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2016

Todos los administradores de la sociedad Neinor Homes, S.L.U., en cumplimiento de los
requisitos establecidos en el articulo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital y en el articulo 37 del Cédigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016. Las cuentas anuales individuales
vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, extendidas en 2§
hojas de papel comiin, numeradas correlativamente de la 1 a la 53;, ambas inclusive, todas ellas

estan visadas por la Vicesecretaria del Consejo.

Fecha: ’23/02; /2042

Andre Collin — Consejero Donald Quintin — Consejero
Wiltfam David Youhg — Consejero Vinay Khandelwal — Consejero
Philippe Couturier — Consejero Denis Boudillon — Consejero

Juan Velayos — Consejero Juan José Pepa — Consejero



Neinor Homes, S.L.U.

Formulacion de cuentas anuales individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2016

Todos los administradores de la sociedad Neinor Homes, S.L.U., en cumplimiento de los
requisitos establecidos en el articulo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital y en el articulo 37 del Cédigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016. Las cuentas anuales
individuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito,
extendidas en 23 hojas de papel comun, numeradas correlativamente de la 1 a la 93;,

ambas inclusive, todas ellas estén visadas por la Vicesecretaria del Consejo.

Fecha: 79/@/10 13

Andre Collin — Consejero Donald Quintin — Consejero
William David Young — Consejero Vil:nay @.handelwal - Cor{sejero
Philippe Couturier — Consejero Denis Boudillon — Consejero
Juan Velayos — Consejero Juan José Pepa — Consejero

Felipe Morenés Botin-Sanz de Sautuola — Consejero



Neinor Homes, S.L.U.

Formulacién de cuentas anuales individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre

de 2016

Todos los administradores de la sociedad Neinor Homes, S.L.U., en cumplimiento de los
requisitos establecidos en el articulo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital y en el articulo 37 del Cddigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016. Las cuentas anuales
individuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito,
extendidas en 28 hojas de papel comin, numeradas correlativamente de la 1 a la Y3 ,

ambas inclusive, todas ellas estan visadas por la Vicesecretaria del Consejo.

Fecha: P /0D / 2043

Andre Collin — Consejero Donald Quintin — Consejero
William David Young — Consejero Vinay Khandelwal — Consejero
Eailippe-@dujiddﬂ’—" Consejero - Denis Boudillon — Consejero
Juan Velayos — Consejero Juan José Pepa — Consejero

Felipe Morenés Botin-Sanz de Sautuola — Consejero



Neinor Homes, S.L.U.

Formulacién de cuentas anuales individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre

de 2016

Todos los administradores de la sociedad Neinor Homes, S.L.U., en cumplimiento de los
requisitos establecidos en el articulo 253.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital y en el articulo 37 del Cédigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
individuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016. Las cuentas anuales
individuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito,
extendidas en 7R hojas de papel comun, numeradas correlativamente de la 1 a la ji,

ambas inclusive, todas ellas estdn visadas por la Vicesecretaria del Consejo.

Fecha:  )9/02 /2012

Andre Collin — Consejero Donald Quintin — Consejero
William David Young — Consejero Vinay Khandelwal — Consejero
Philippe-€outurier — Consejero .~ Benis Boudifon ~Consejero

Juan Velayos — Consejero Juainfsé Pepar” Consejero”

%/éMor/enés Botin-Sanz de Sautuola — Consejero
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
Al Socio Unico de Neinor Homes, S.L.U.:
Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de la sociedad Neinor Homes,
S.L.U. y Sociedades Dependientes (en adelante el Grupo), que comprenden el balance de
situacion consolidado al 31 de diciembre de 2016 y la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, el estado de resultado global consolidado, el estado de cambios en el patrimonio
neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados consolidados de Neinor Homes, S.L.U. y sociedades
dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacion
financiera aplicable al Grupo en Espafa, que se identifica en la Nota 2.a y 2.b de la memoria
consolidada adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de las cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion material, debida a
fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 8¢, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 96° C.1F.: B-79104469.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de {a situacion financiera
consolidada de la sociedad Neinor Homes, S.L.U. y Sociedades Dependientes al 31 de
diciembre de 2016, asi como de sus resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unidon Europea, y demds
disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacion en
Espafia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestiéon consolidado adjunto del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2016 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad dominante
consideran oportunas sobre la situacion de Neinor Homes, S.L.U. y Sociedades
Dependientes, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la sociedad Neinor Homes, S.L.U. y
Sociedades Dependientes.
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NEINOR HOMES, S.L.U.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO NEINOR HOMES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Mlles de Euros)
Notas de la Notas de la
ACTIVO Memoria 311216 | 31.1215(%) PATRIMONIO NETO Y PASIVO Memoria 3142168 | 31.1215(")
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Activos Intangihles 7 754 93 | Capltal soctal 720207 639.878
Inmovilzado material 8 1.883 1.422 | Reserva legal 823 -
Inversiones inmobilarias -] 12.893 11.010 | Reservas de la Socledad Dominante 7.880 873
Activos financleros no comrlentes 1 338 08 en por itn global {108.145)| (28.971)
Activos por impuestos diferides 20 - - 1 (Pérdidas) del ejercicio 1067 |  (70.868)
Total activo no corriente 15.538 12.623 Total patrimonio neto 15 631.012 840.614
PASIVO NO CORRIENTE:
Daudas con entidades de crédito 17 26.623 -
©Otros pasivas no comlentes 18 34 85
Pasivos por Impuestos diferidos 20 a1 -
Total pasivo no corrients 26.978 [
ACTIVO CORRIENTE: PASIVO CORRIENTE:
Existencias 12 925.368 933280 | Provisiones 16 9.059 13.880
Deudores comerciales y olras cuentas por cobrar 13 20.553 35.702 | Deudas con entidadas de crédiin 17y23 277.088 62.992
Activos financieros corrlentes 11 23 45 | Otros pasivos fimancleros 17y21 288 28
A Publicas 20 0.050 34.460 | Deudes con Socio a corto pazo 3 3.071 ©9.080
Efectivo y otros actives liquides equivalentes 14 45.301 89.388 | Acreadores comerciales y otras cuentas par pagar a corto plazo 10y23 32.608 70.423
A Piblicas 20 4,404 4.738
Otros pasivos comlentes 12y18 31.261 13.680
Total activo corrients 1.000.293 | 1.052.888 Total pasivo 357.839 264.830
TOTAL ACTIVO 1.015.829 | 1.105.508 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.015.829 | 1.105.508
*)F a efectos
Lag Notas 1a 28 en la Memor adjunta forman parte integranta de! balance da sfturcitn a! 31 de diciembre da 2016.




NEINOR HOMES, S.L.U.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO NEINOR HOMES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y AL EJERCICIO DE 6 MESES

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

{Miles de Euros)

Ejerciclo
Ejerciclo de 6 meses
terminado el terminado el
Notas de la 31 de diclembre | 31 de diclembre
Memoria 2016 de 2015 (*)

Importe neto de la cifra de negoclos 2y23 228.565 134,688
Coste de las ventas 2y23 (205.360) (104.871)
Gastos de personal 22 (11.677), (4.808)
Dotacién a la amortizacién 7,8y9 (608) (270)
Serviclos exteriores 22 (40.198) (25.536)|
Varlacién de las provisiones de tréfico 2 34.595 (69.618)
Otros Ingresos de explotacién 3.704 781
RESULTADO DE EXPLOTACION 9.021 (69.634)
Deterioro y resultedos por enajenaciones de inmovitizado 8 (2) -
Ingresos financleros 108 27
Gastos financleros (netos de gastos financieros activados) 17y23 (4.999) (644)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.128 (70.251)
Impuesto sobre las ganancias 20 (3.071) (615)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.057 (70.866)
Beneficlo / (Pérdida) por partlclpaclién (en euros):
Béslca 6 0,001 (0,075)
Dilulda 6 0,001 (0,075)

(*) Presentado exclusivamente a efectos comparativas.

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria consolidada adjunta forman parte Integrante de la
cuenta de pérdidas y gananclas del efercicio terminadc el 31 de diclembre de 2016.



NEINOR HOMES, S.L.U. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

QUE COMPONEN EL GRUPO NEINOR HOMES

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES
AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y AL EJERCICIO DE 6 MESES TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Miles de Euros)

EJerciclo
Ejerciclo de 6 meses
terminado el terminado el
Notas de la | 31 de diclembre | 31 de diciembre
Memoria 2016 de 2015 {*)
RESULTADO CONSOLIDADO DE LA CUENTA DE RESULTADOS 1.057 (70.866))
OTROS INGRESOS Y GASTOS RECONCCIDOS - -
PARTIDAS QUE NO SERAN RECLASIFICADAS A RESULTADOS - -
PARTIDAS QUE PODRAN SER RECLASIFICADAS A RESULTADOS - b
TOTAL INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADOS RECONOCIDOS 1.057 (70.866)
a) Atribuidos a la entidad dominante 1.057 (70.866)
b) Atribuidos a socios externos - -

(*) Presentado excluslvamente a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria consolidada adjunta forman parte integrante

del estado de ingresos y gastos reconocldos consolidado del ejercicio terminado e 31 de diciembre de 2016.
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NEINOR HOMES, S.L.U.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO

NEINOR HOMES

ESTADOS DE FLU.JOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO TERMINADO EL. 31 DE DICIEMBRE DE 2016
Y AL EJERCICIO DE 6 MESES TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Miles de Euros)

Elerciclo
Ejercicio de 6 meses
terminado el terminado el
Notas de la | 31 de diclembre | 31 de diciembre
Memoria 2016 de 2015 ()
Flujos de efectivo de las actividades de explotacién:
Resultado consolldado del gjercicio antes de impuestos 4,128 (70.251)
Ajustes por-
Amortizaclones y varlaclones de provisiones de activos no corlentes 7,8y9 608 270
Variacién de otras provisiones 9,12y 186 12377 76.412
Deterioro y resuitado por enajenaciones del inmovilizado 2 -
Deterioro y resultado por enajenaclones de Instrumentos financleros - -
Gastos financieros 4.999 644
Ingresos financieros (108), (27)
Otros pagos / (cobros) 16 (7.904) -
Recursos procedentes de las operaciones 14.102 7.048]
Variaclén de capital circulante:
Existenclas 12 (3.108) (109.027),
Deudores comerclales y ofros activos corrlentes 11y13 40.618 (39.139)
Acreedores comerciales y otros pasivos cormientes 18y19 (37.739) 53.336
Otros activos y pasivos corrlentes y no corrlentes 1M1y23 17.640 1.202
Impuesto sobre las gananclas pagado 20 (790) -
Flujos netos de efectivo de actividades de explotacién (1) 30.723 (86.580)
Flujos de efectivo por actividades de inversién:
Adquisicion de cartera de valores y otras inversiones financieras no corrientes - -
Adquisicién de subsidiarias, neta de las partidas liquidas existentes - -
Adquislclén de activos Intangibles y tangibles 7y8 (1.085) (442)
Adquisicién de inverslones inmobiliarias - -
Inversiones en empresas vinculadas 11y23 - 4),
Intereses cobrados 108 7|
Cobros de dividendos - -
Cobros por enajenacién de activos tangibles e intangibles 8 59 -
Cobros por enalenaclén de inversiones inmoblliarias 9 - 132
Cobros por desinversiones en empresas vinculadas - -
Cabros por enajenacién de otros activos financleros corrientes y no corrientes 22 -
Pagos por otras inversiones financleras a largo plazo 1 (238) (41)
Flujos netos de efectivo de las actividades de inversién (1) (1.134) (348)
JFlujos de efectivo por actlvidades de financlaclon:
Emislén de Instrumentos de patrimonio 15 - 1.348
Amortizacién de Instrumentos de patrimonio 15 (210.581) -
Emisi6én de deuda con entidades de crédito 17 298.648 51.408
Emislén de deuda con empresas vinculadas 23 - 105.000,
Amortizacion de deudas con entidades de crédito 17 (563.974) (11.983)
Amortizacién de deudas con Soclo 17y23 (99.001)) (6.728)
Intereses pagados Incluldos Intereses capitallzados y gastos formallzacion de deudas 17y23 (9.000) (401)
Pagos de dividendas - -
Otros cobros/(pagos) relacionados con actividades de financiaclon 17 231 (357)
Fiujos netos de efectivo de las actlvidades de financlaclén (Ill) (73.677) 138.285
Incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo (I+l1+l) (44.088) 51.357|
Efectivo y equivalentes al efectivo al princlplo del perlodo 89.389 38.032
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 45.301 89.389

(*) Presentado exclusivamente a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria consolidada forman parte integrante del estado de flujos
de efectivo consolidado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016.



Neinor Homes, S.L.U. y Sociedades Dependientes

Memoria Consolidada correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016

1. Actividad del Grupo Neinor Homes

Neinor Homes, S.L.U. se constituy6 bajo la denominacién de Lion Assets Holding Company, S.L.U. mediante
escritura otorgada el 4 de diciembre de 2014. Con fecha 14 de mayo de 2015 se modificd la denominacion social
por la de Neinor Homes, S.L.U. y se trasladé su domicilio social del Edificio Asta, Parque de Actividades
Econdmicas Asuaran, Erandio (Vizcaya) a la Calle Ercilla 24, Bilbao (Vizcaya).

Neinor Homes, S.L.U., como Sociedad Dominante, y sus sociedades dependientes (en adelante, el Grupo Neinor
Homes o el Grupo) tienen como objeto social la promocion, gestion y desarrollo de todo tipo de operaciones
inmobiliarias y urbanisticas. Las oficinas en las que las diferentes empresas del Grupo desarrollan su actividad
son alquiladas.

El Grupo Neinor Homes se constituy6 en el contexto del acuerdo de intenciones suscrito en el gjercicio 2014 enire
Kutxabank, S.A. y el fondo de inversidn Lone Star, a fravés de su participada Intertax Business, S.L.U.
(actualmente denominada Neinor Holdings, S.L.U.), para la compraventa de una parte de los activos inmobiliarios
del Grupo Kutxabank. La citada compraventa (Operacion Lion) qued6 perfeccionada con fecha 14 de mayo de
2015 mediante la transmisién por parie 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.L..U., una vez cumplidas las condiciones
suspensivas establecidas en el contrato de compraventa firmado entre las partes con fecha 18 de diciembre de
2014. Con anterioridad a la mencionada fecha de ejecucién de la transmision de las participaciones sociales, el
Grupo Neinor Homes ostentaba la titularidad de los mencionados activos inmobiliarios, los cuales fueron
incorporados bien mediante su aportacién directa o bien mediante la aportacion de las acciones o participaciones
sociales de determinadas sociedades tenedoras de los activos inmobiliarios por parte de determinadas sociedades
del Grupo Kutxabank a las dos sociedades dependientes constituidas igualmente al efecto a finales de 2014,
Neinor Norte, S.L.U. (anteriormente denominada Promoetxe Bizkaia, S.L.U.) y Neinor Peninsula, S.L.U.
{anteriormente denominada Perimetro Hegoalde, S.L.U.). Estas aportaciones se hicieron mediante aportaciones
no dinerarias en el marco de sucesivas ampliaciones de capital realizadas tanto en 2014 como en 2015, por un
importe total de 802.850 miles de euros, aproximadamente. E! valor atribuido a los elementos aportados se
correspondié con el valor neto contable por el que los mismos se encontraban registrados en los registros
contables de las sociedades aportantes, atendiendo al principio de coste de adquisicion o valor neto de realizacion,
el menor (Notas 4.b, 4.c y 4.f), correspondiendo parte de la cartera actual de activos inmobiliarios del Grupo a
dicha operaci6én (Nota 12).

Adicionalmente, y en el marco de la operacién Lion, con fecha 1 de enero de 2015 se transfirieron a las distintas
sociedades del Grupo Neinor Homes todo el personal que venia realizando las labores de desarrollo y gestion del
grupo inmobiliario en el Grupo Kutxabank, asi como los medios y recursos técnicos necesarios para desempefiar
esta actividad. En este sentido, con fecha 14 de mayo de 2015 se firm6 un conirato de administracién y gestion
de activos entre las distintas sociedades del Grupo Kutxabank y Neinor Homes, S.L.U. con relacién a los activos
inmobiliarios propiedad de las primeras, asi como de servicios de comercializacion y gestion urbanistica de suelos.
Este contrato, que opera en condicién de exclusividad, tendra una duracion inicial de 7 afios, pudiendo prorrogarse
autométicamente por plazos adicionales de un afio. El contrato podré ser objeto de cancelacién anticipada en una
serie de supuestos ligados a cambio de control del adjudicatario del contrato a un competidor de Kutxabank,
negligencia en la prestacion del servicio o interrupcion de los mismos durante mas 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 opciébn de cancelacién anticipada, si bien se regula la correspondiente indemnizacién por
cancelacion. A 31 de diciembre de 2016 y 2015, hay 14 y 11 personas, respectivamente, del Grupo adscritas a la
prestacién de estos servicios de forma directa.

El Grupo, por tanto, formé parte del Grupo Kutxabank hasta el 14 de mayo de 2015, momento a partir del cual
Neinor Holdings, S.L.U. pas6 a ser el Socio Unico de la Sociedad Dominante. Esta sociedad esta participada al
100% por la sociedad luxemburguesa LSREF3 Lion Investments, S.a.r.l. (Nota 15), participada a su vez por Lone



Star Funds. Este aspecto debe ser considerado en cualquier interpretacién que se haga de las cuentas anuales
consolidadas adjuntas.

Neinor Homes, S.L.U. no est4 obligada a formular cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios
2016 y 2015 al estar incluida a 31 de diciembre de 2016 y 2015 en el Grupo Neinor Holdings, cuya sociedad
dominante es Neinor Holdings, S.L.U., con domicilio social en Ercilla 24, Bilbao (Vizcaya) (Nota 15). No obstante
lo anterior, el Grupo formado por la Sociedad Dominante, Neinor Homes, S.L.U. y sus sociedades dependientes,
ha formulado de forma voluntaria las presentes cuentas anuales consolidadas aplicando las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), conforme a lo establecido
en el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de 2002, a 31 de
diciembre de 2016 y 2015.

Con fecha 9 de junio de 2015, el Socio Unico modifico el ejercicio social de las sociedades del Grupo pasando a
ser este del 1 de julio al 30 de junio. Posteriormente, con fecha 15 de diciembre de 2015 el Socio Unico adopt6 la
decisién de modificar de nuevo el gjercicio social, el cual pasé a ser de 1 de enero a 31 de diciembre, con efectos
desde el 31 de diciembre de 2015. Excepcionalmente, el Grupo contd durante el gjercicio 2015 con 2 ejercicios
sociales de 6 meses cerrados al 30 de junio y al 31 de diciembre.

En el Anexo | se detallan las empresas del Grupo incluidas en la consolidacion y la informacién relacionada con
las mismas a 31 de diciembre de 2016 y 2015, antes de las correspondientes homogeneizaciones practicadas, en
su caso, a sus estados financieros individuales y, en su caso, los ajustes por conversion a Normas Internacionales
de Informaci6n Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE). Los datos del Anexo | han sido facilitados
por las empresas del Grupo y su situacién patrimonial figura en sus cuentas anuales individuales.

Reorganizacién del Grupo Inmobiliario de Kutxabank y creaciéon de Neinor Homes, S.L.U.

Tras la integracion de las tres Cajas de Ahorro vascas (BBK, Kutxa y Vital) en el ejercicio 2011, el Grupo Kutxabank
inici6 en el ejercicio 2013 un profundo proceso de reorganizacién de su area inmobiliaria, el cual continué en el
gjercicio 2014, teniendo durante el mismo como hito méas relevante la venta por parte de Kutxabank a un tercero
(fondo de inversion Lone Star en ultima instancia) de una parte muy significativa de los activos inmobiliarios de los
que las distintas sociedades del area inmobiliaria eran titulares.

En efecto, y como se ha comentado, con fecha 18 de diciembre de 2014, y fras una larga negociacién, Kutxabank
y un tercero firmaron un contrato de compraventa en virtud del cual el primero transmiti6 al segundo la totalidad
de las participaciones sociales de la sociedad Neinor Homes, S.L. (anteriormente y hasta el 14 de mayo de 2015
denominada Lion Assets Holding Company, S.L.), scciedad de nueva creacion constituida al efecto, la cual, y tras
unas serie de operaciones societarias y transmisiones, ostentaria la titularidad, de forma directa o indirecta, de
una parte significativa de los mencionados activos inmobiliarios del area inmobiliaria de Kutxabank, y que
constituyeron el objeto principal de la mencionada transaccién (Operaci6n Lion). A 31 de diciembre de 2014, Lion
Assets Holding Company, S.L.U. ya era la propietaria, como se ha comentado, de estos activos inmobiliarios. La
eficacia de este contrato, en todo caso, quedé condicionada hasta el cumplimiento de todas y cada una de las
condiciones suspensivas establecidas en el mismo. Dichas cldusulas fueron cumplidas a lo largo de 2015 y con
fecha 14 de mayo de 2015 se perfeccion6 finalmente el contrato.

En este contexto, en el ejercicio 2014 y con el fin de traspasar a Lion Assets Holding Company, S.L.U., actualmente
Neinor Homes, S.L.U. la fitularidad de los activos inmobiliarios y otros activos y pasivos relacionados objeto de
esta transacci6n por parte de las sociedades que ostentaban la misma, estas Gltimas realizaron distintas
operaciones societarias y mercantiles, las cuales se resumen a continuacion:

e Primero, con fecha 19 de diciembre de 2014, se constituyeron dos sociedades, Promoetxe Bizkaia, S.L. y
Perimetro Hegoalde, S.L. (actualmente Neinor Norte, S.L.U. y Neinor Peninsula, S.L.U. respectivamente), a
las que se traspasaron mediante aportaciones no dinerarias los mencionados activos inmobiliarios asi como
las participaciones en las sociedades Inverlur Las Lomas, S.L.U., Benalmar Servicios Inmobiliarios S.L.U.,
Servicios Inmobiliarios Loizaga Il, S.L.U., Fuengimar Servicios Inmobiliarios, S.L.U., Promociones Costa Argia
,» S.L.U. (actualmente Promociones Neinor 1, S.L.U, Promociones Neinor 2, S.L.U, Promociones Neinor 3,
8.L.U, Promaciones Neinor 4, S.L.U, Promaciones Neinor 5, S.L.U, respectivamente) en el caso de Promosetxe
Bizkaia, S.L. y las participaciones en Caja Sur Inmobiliaria, S.L.U. (actualmente Neinor Sur, S.L.U.) en el caso
de Perimetro Hegoalde, S.L.



e En segundo lugar, y una vez constituida la mencionada sociedad Lion Assets Holding Company, S.L., cuyas
participaciones sociales fueron objeto de la transaccion descrita anteriormente, las sociedades aportantes de
los activos inmobiliarios y otros activos y pasivos relacionados, suscribieron con fecha 26 de diciembre de
2014, una ampliacién de capital de la misma, la cual fue integramente desembolsada mediante la aportacion
no dineraria de las participaciones sociales de las sociedades Promoetxe Bizkaia, S.L. y Perimetro Hegoalde,
S.L., de forma que las mencionadas sociedades aportantes se convirtieron en socios de Lion Assets Holding
Company, S.L.

e Con fecha 31 de diciembre de 2014, las sociedades aportantes transmitieron a Kutxabank sus participaciones
en Lion Assets Holding Company, S.L. por un importe idéntico al valor atribuido a las aportaciones descritas
anteriormente. Esta operacién tuvo plenos efectos desde la mencionada fecha y no estaba sujeta a ninguna
condicién suspensiva.

e Con fecha 11 de mayo de 2015, y una vez cumplida con fecha 30 de abril de 2015 la condici6n suspensiva
establecida en la ampliacion de capital aprobada con fecha 31 de diciembre de 2014 por importe de 86.729
miles de euros, aproximadamente, Kutxabank, S.A., socio (nico a la mencionada fecha de la Sociedad
Dominante, aprob6 la eficacia de la mencionada ampliacién de capital. Esta ampliacion de capital fue
integramente suscrita y desembolsada por el mencionado socio Gnico mediante la aportacién no dineraria de
determinados activos inmobiliarios por importe de 83.835 miles de euros, aproximadamente, y la aportacion
dineraria del importe restante.

+ Asimismo, y en virtud de los acuerdos adoptados por las partes en el contexto de la operacion descrita en la
Nota 1, con fecha 11 de mayo de 2015, Kutxabank, S.A. aprobé otra ampliacion de capital por importe de
123.000 miles de euros, la cual fue integramente suscrita y desembolsada en metalico por la misma.

e Por ultimo, con fecha 14 de mayo de 2015, Kutxabank transmitié de forma efectiva la titularidad de las
sociedades anteriormente mencionadas, una vez cumplidas las condiciones suspensivas asociadas a la
compraventa.

De esta forma, y en particular, con fecha 19 de diciembre de 2014, las sociedades aportantes Harri Iparra, S.A.U.
(anteriormente denominada Neinor Barria, S.A.U.), Harri Kartera, S.A.U. (anteriormente denominada Neinor,
S.A.U.), Harri Hegoalde 1, S.A.U.( anteriormente denominada Neinor Ibérica, S.A.U.), Harri Hegoalde 2, S.A.U.
(anteriormente Neinor Ibérica Inversiones, S.A.U.), Yerecial, S.L.U., Harri Inmuebles, S.A.U. (anteriormente
denominada Neinor Inmuebles, S.A.U.), Comparifa Promotora y de Comercio del Estrecho, S.L.U., aportaron a las
sociedades Promoetxe Bizkaia, S.L. y Perimetro Hegoalde, S.L.U. determinados acfivos inmobiliarios y otros
activos relacionados segin el detalle que figura posteriormente en este mismo apartado. Posteriormente, con
fecha 31 de diciembre de 2014, y tras la aportacién de las participaciones asi adquiridas en Promoetxe Bizkaia,
S.L.U. y Perimetro Hegoalde, S.L.U. a Lion Assets Holding Company, S.L.U., las sociedades aportantes vendieron
a Kutxabank, por este mismo importe, sus participaciones en la mencionada sociedad, Lion Assets Holding
Company, S.L.U.

Dichas operaciones se encontraron exentas del Impuesto sobre el valor afiadido, conforme con lo dispuesto en el
articulo 7.1 de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre por ser patrimonios empresariales que se configuran como
unidades econémicas autébnomas susceptibles de desarrollar una actividad empresarial por sus propios medios.
La exenci6n fue también aplicable al impuesto de operaciones societarias, frasmisiones patrimoniales y actos
juridicos documentado.

El detalle de los activos y pasivos netos aportados en las operaciones de 19 de diciembre de 2014 se desglosa a
continuacion (véase en Anexo |l el desglose por sociedad aportante):



Miles de Euros
Total
Activos y Aportaciones
Aportaciones | pasivos netos en Neinor
Aportaciones a Neinor de Homes, S.L.U
a Neinor Peninsula, | participaciones | y sociedades
Norte, S.L.U. S.L.U. aportadas dependientes
Activos-
Participaciones en empresas del - (*) 73.246 (73.246) -
Grupo
Existencias, inversiones
inmabiliarias y anticipos 278.478 379.451 176.430 834.359
Otros activos corrientes 26 5.491 29.179 34.696
Total activo 278.504 458.188 132.363 869.055
Pasivos-
Deudas con Grupo (4.381) (2.071) (153.823) (160.275)
Otros pasivos corrientes - - (5.618) (5.618) |
Total pasivo (4.381) (2.071) (159.441) (165.893)
Reservas negativas - - 27.078 27.078
Activos netos 274.123 456.117 (27.078) 703.162

(*) Participaciones aportadas por 1 euro (Nota 15).

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

a) Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Neinor Homes del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2016, se han obtenido a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad Dominante y por las
restantes entidades integradas en el Grupo Neinor Homes de conformidad con las Normas Internacionales de
informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE). Estas cuentas anuales consolidadas han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad Dominante en reunién de su Consejo de Administracion
celebrado el dia 27 de febrero de 2017, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna.

Asimismo, con fecha 27 de febrero de 2017, el Consejo de Administracion de la Sociedad dominante, considerando
una potencial salida a bolsa de la Sociedad dominante (Nota 28) y por tanto la posible inclusién de las cuentas
anuales consolidadas en el correspondiente folleto de emision de acciones, ha considerado adecuado introducir
informacion descriptiva adicional en algunas Notas de as cuentas anuales consolidadas correspondientes a los
sjercicios de 6 meses terminados el 31 de diciembre y el 30 de junio de 2015 de forma que se ofrezca una
informacion més detallada para la mejor lectura y comprension de las dichas cuentas anuales consolidadas, asi
como la inclusién de determinados desgloses que el marco de informacién financiera aplicable (NIIF-UE) solo
requiere en el caso de entidades cotizadas, como es el caso de informacion segmentada (véase Nota 6). En este
sentido, lo criterios de segmentacion utilizados en la preparacion de la citada informacién han sido adaptados a
los utilizados en las cuentas anuales consolidadas de 2016 (véase Nota 6). En consecuencia, las cuentas anuales
consolidadas referidas al periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de 2615 han sido reformuladas con
el objeto de incluir esta informacién por el Consejo de Administracion con fecha 27 de febrero de 2017,
conjuntamente con las cuentas anuales adjuntas correspondientes al ejercicio 2016.

Las presentes cuentas anuales consolidadas han sido formuladas de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informaci6n Financiera (NIIF) adoptadas por la Uni6n Europea y en vigor a la fecha de
formulacién de las mismas, teniendo en consideracion la totalidad de los principios y nommas contables y los
criterios de valoracién de aplicacion obligatoria de las NiIF, de forma que muesiran la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera consolidada del Grupo Neinor Homes al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de
sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo consolidados que se han
producido en el Grupo en el gjercicio anual terminado en esa fecha.



No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracién aplicados en la preparacion de las
cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2016 pueden diferir de los utilizados por algunas de las
entidades integradas en el mismo, en el proceso de consolidacion se han introducido los ajustes y reclasificaciones
necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las Normas Internacionales
de Informacién Financiera.

Con el objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las cuentas anuales
consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién los principios y
normas de valoracién seguidos por la Sociedad Dominante.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales de las entidades integradas en el Grupo
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016, se encuentran pendientes de aprobacian por
sus respectivos Socios Unicos. No obstante, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante entiende
que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Adopcion de fas Normas Internacionales de Informacion Financiera

Durante el ejercicio 2016 han entrado en vigor las siguientes normas e interpretaciones de aplicacion
obligatoria, ya adoptadas por la Unién Europea, que, en caso de resultar de aplicacion, han sido utilizadas por
el Grupo en la elaboracién de las presentas Cuentas Anuales Consolidadas:



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

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

Aplicacion
ejercicios
partir de:

obligatoria
iniciados a

Modificacion de la NIC 16 y NIC 38

Métodos aceptables de depreciacion y
amortizacién (publicada en mayo de
2014)

Clarifica los métodos aceptables de
amortizacion y depreciacién del inmovilizado
material e intangible, que no incluyen los
basados en ingresos.

1 de enero de 2016

Modificacibn a la NIF 11
Adquisiciones de participaciones en

operaciones conjuntas (publicada en
mayo de 2014)

Especifica la forma de contabilizar Ia
adquisiciobn de una participacibn en una
operacion conjunta cuya actividad constituye
un negocio.

1 de enero de 2016

Mejoras a las NIIF Ciclo 2012-2014
(publicada en septiembre de 2014)

Modificaciones menores de una serie de
normas.

1 de enero de 2016

Modificacién a la NIC 27 Méiodo de
puesta en equivalencia en Estados
Financieros Separados (publicada en
agosto de 2014)

Se pemmitira la puesta en equivalencia en los
estados financieros individuales de un inversor.

1 de enero de 2016

Modificacion a la NIC 16 y NIC 41:
Plantas productoras (publicada en
junio de 2014)

Las plantas productoras pasaran a llevarse a
coste, en lugar de a valor razonable.

1 de enero de 2016

Modificaciones a las NIIF 10, NHIF 12y
NIC 28: Sociedades de Inversion
(publicada en diciembre de 2014)

Clarificaciones sobre la excepcién de
consolidacién de las sociedades de Inversion.

1 de enero de 2016

Modificaciones a la NIC 1: Iniciativa de
desgloses (publicada en diciembre de
2014)

Diversas aclaraciones en relacibn con los
desgloses (materialidad, agregacién, orden de
las notas, etc.).

1 de enero de 2016

NIF 14 Cuentas de diferimientos de
activos regulados

Norma intermedia hasta que el IASB emita una
norma definitiva sobre activos regulados.

1 de enero de 2016




(2) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de aplicacion obligatoria en ejercicios posteriores
al ejercicio natural que comenzo €l 1 de enero de 2016.

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e interpretaciones
habfan sido publicadas por el IASB pero no habian entrado adn en vigor, bien porque su fecha de efectividad

es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porque no han sido adn adoptadas por la
Unién Europea:

Aplicacion  obligatoria
Aprobadas para su uso en la Unién Europea ejercicios iniciados a
partir de:

NIIF 15 Ingresos procedentes de|Nueva norma de reconocimiento de ingresos | Periodos anuales iniciados
contratos con clientes (publicada en | (Sustituye ala NIC 11, NIC 18, IFRIC 13, IFRIC | a partir del 1 de enero de

mayo de 2014) 15, IFRIC 18 y SIC 31) 2018
NIIF 9 Instrumentos financieros (lltima | Sustituye a los requisitos de clasificacion, | 1 de enero de 2018
fase publicada en julio de 2014). valoracién, reconocimiento y baja en cuentas

de activos y pasivos financieros, la contabilidad
de coberturas y deterioro de NIC 39.




No aprobadas para su uso en la Unién Europea

Aplicacion obligatoria
ejercicios iniclados a
partir de:

NIIF 16 Arrendamientos (publicada en
enero de 2016)

Nueva nomma de reconocimiento de arrendamientos
(Sustituye a la NIC 17 y las interpretaciones asociadas)

1 de enero de 2019

Modificacion a fa NIIF 10 y NIC 28
Venta o aportacion de activos entre un
inversor y su asociada/negocio

conjunto (publicada en septiembre de
2014)

Clarificacion en relacidn al resuitado de estas operaciones
si se trata de negocios o de activos.

Sin fecha definida.

Modificacion a la NIC 12
Reconocimiento de activos por
impuestos diferidos por pérdidas no
realizadas (publicada en enero de
2016)

Clarificacién de los principios establecidos respecto al
reconocimiento de activos por impuestos diferidos por
pérdidas no realizadas.

1 de enero de 2017

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

Diversas aclaraciones en relacion con los desgloses
(operaciones financieras, liquidez, etc.).

1 de enero de 2017

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

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

1 de enero de 2018

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

Giran en torno a la identificacion 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
regias de transicion.

1 de enero de 2018

Modificacion 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
exencion temporal

1 de enero de 2018

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

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

1 de enero de 2018

IFRIC 22 Transacciones por anticipos
en moneda extranjera (publicada en

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

1 de enero de 2018

diciembre de 2016)
Modificacibn a [a NIC 40
Reclasificacion de inversiones

inmobiliarias (publicada en diciembre
de 2016)

Guia ante operaciones con propiedades de inversién en
las que hay un cambio de uso.

1 de enero de 2018

A la fecha actual, el Grupo ya ha evaluado los impactos de las normas que resultaban aplicables a lo largo del
ejercicio 2016, llegando a la conclusién de que no tienen impactos significativos en las cuentas anuales
consolidadas. Para las que entran en vigor a partir de 2017 y siguientes, el Grupo ha realizado una evaluacion
preliminar, en especial de la NIIF 15 y NIiF 9, de los impactos que la aplicacitn futura de estas normas podria
tener en las cuentas anuales consolidadas una vez entren en vigor, tras la que se ha concluido que los impactos
de la aplicacién de estas normas no seran significativos. Asimismo, la aplicacién de la NIIF 16 se ha evaluado
que no tendria un efecto relevante (Nota 4.e).




¢) Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 no se han producido cambios de criterios contables
significativos respecto a los criterios aplicados para el ejercicio de 6 meses finalizado el 31 de diciembre de
2015.

Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en euros, al ser ésta la moneda del entorno
econdmico principal en el que opera el Grupo. En la actualidad el Grupo no realiza operaciones en el extranjero.

Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales consclidadas es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad Dominante del Grupo.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2016 se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por la Alta Direccién del Grupo y de las
entidades consolidadas - ratificadas posteriormente por sus Administradores - para cuantificar algunos de los
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas
estimaciones se refieren a:

1. El valor razonable de los activos inmobiliarios del Grupo (véanse Notas 9 y 12): El Grupo ha obtenido
valoraciones de expertos independientes a lo largo de 2016 para la totalidad de sus activos inmobiliarios.,
describiéndose la metodologia de valoracion en la Nota 4.f.

2. La vida (til de los activos intangibles, materiales e inversiones inmobiliarias (véanse Notas 7, 8 y 9).
3. Elimporte de determinadas provisiones (véase Nota 16).
4. La recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos (véase Nota 20).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al 31 de
diciembre de 2016 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que se haria, conforme a lo
establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacién en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Principios de consolidacion

Se consideran entidades dependientes aquellas sobre las que la Sociedad Dominante, directa o
indirectamente, a través de dependientes ejerce control. La Sociedad Dominante controla a una entidad
dependiente cuando por su implicacion en ella esta expuesta, o tiene derecho, a unos rendimientos variables
y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a través del poder que ejerce sobre la misma. La Sociedad
Dominante tiene el poder cuando posee derechos sustantivos en vigor que le proporcionan la capacidad de
dirigir las actividades relevantes. La Sociedad Dominante estd expuesta, o tiene derecho, a unos rendimientos
variables por su implicacion en la entidad dependiente cuando los rendimientos que obtiene por dicha
implicacion pueden variar en funcién de la evolucién econdémica de la entidad. En la actualidad, todas las
sociedades dependientes se consolidan por el método de integracién global.

La participacion de los accionistas minoritarios, en su caso, se establece en la proporciéon de los valores
razonables de los activos y pasivos identificables reconocidos. La participacion de los minoritarios en:

1. El patrimonio de sus participadas: se presenta en el epigrafe “Intereses minoritarios” del balance de
situacion consolidado, dentro del capitulo de Patrimonio Neto del Grupo.

2. Los resultados del gjercicio se presentan en el epigrafe “Resultado del ejercicio atribuible a Intereses
minoritarios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.



g

h)

No obstante, no existen socios minoritarios a 31 de diciembre de 2016 y 2015.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se incluyen en
las cuentas de resultados consolidadas desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la fecha efectiva de
enajenacion, segdn corresponda.

Los saldos y transacciones significativas efectuadas entre sociedades consolidadas por integracion global, asl
como los resultados incluidos en las existencias procedentes de compras a otras sociedades del Grupo, han
sido eliminados en el proceso de consolidacién.

No ha sido necesario ningin ajuste de homogeneizacién temporal ya que la fecha de cierre de todas las
sociedades del Grupo es la misma.

Diferencias de primera consolidacién

En la fecha de una adquisicién, los activos, pasivos y los pasivos contingentes de una sociedad dependiente
se calculan a sus valores razonables en la mencionada fecha. Cualquier exceso del coste de adquisicién con
respecto a los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de
comercio. Cualquier defecto del coste de adquisicion con respecto a los valores razonables de los activos
netos identificables adquiridos (es decir, descuento en la adquisicion) se imputa a resultados en el periodo de
adquisicién. En la primera consolidacion del Grupo no se pusieron de manifiesto fondos de comercio ni
diferencias negativas de consolidacion.

Variaciones en el perimetro de consolidaciéon

No se han producido variaciones en el perimetro de consolidacion del Grupo Neinor Homes (formado por
Neinor Homes, S.L.U. y sus sociedades dependientes) durante el gjercicio terminado el 31 de diciembre de
2016.

Con fecha 30 de julio de 2015 se produjo la adquisicién por parte del Grupo Neinor Homes de la totalidad de
las participaciones ostentadas por su Socio Unico Neinor Holdings, S.L.U. en la sociedad Global Endurance,
S.L.U. por un precio de 4 miles de euros, teniendo dicha operacion la consideracién de combinacién de
negocios. A este respecto la politica contable ha consistido en determinar a la fecha de adquisicién los activos
identificables adquiridos y los pasivos asumidos por su valor razonable en dicha fecha, siempre y cuando este
valor pueda ser medido con fiabilidad. La diferencia entre el coste de la combinacion de negocios y el valor de
los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos se registra como fondo de comercio, en
el caso en que sea positiva, o como un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el caso en que sea
negativa.

Los activos y pasivos de Global Endurance, S.L.U. adquiridos por el Grupo, en la operacién de compra
explicada anteriormente fueron los siguientes:

Miles de Euros
Global

Endurance, S.L.U.
Activos:
Existencias (Nota 12) 9.076
Otros créditos con las Administraciones Plblicas 1.892
Otros activos corrientes 22
Total activo 10.990
Pasivos:
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas Largo Plazo (*) 10.984
Otros pasivos corrientes 2
Total pasivo 10.986
Activos netos 4

(*) Un importe de 2.300 miles de euros correspondla a Grupo Neinor Homes.
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3.

y)]

Tras el proceso de valoracion de los activos adquiridos y pasivos asumidos, los Administradores de la Sociedad
Dominante consideraron que el valor neto contable de los activos y pasivos de la sociedad adquirida no diferfan
sustancialmente de su valor razonable.

Asimismo, con fecha 31 de diciembre de 2015, Neinor Holdings, S.L.U. condon6 la deuda financiera que
mantenia por Global Endurance, S.L.U. y que ascendia a 8.684 miles de euros, registrandose a los efectos de
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015 como
reservas en el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado de dicho ejercicio.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en esta memoria consolidada referida al ejercicio terminado el 31 de diciembre 2016
se presenta, a efectos comparativos con la informacién del ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre
de 2015.

Dado que el gjercicio 2016 se refiere a 12 meses y el gjercicio comparativo se refiere a 6 meses de actividad,
en cualquier comparacion que se realice de la informacién contenida en estas cuentas anuales consolidadas,
este aspecto ha de ser considerado.

Adicionalmente, en cualquier comparacion debe considerarse los cambios en la estructura financiera del Grupo
segUn se indica en las Notas 15y 17.

Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas adjuntas no se han detectado errores que hayan
supuesto la re-expresion de los importes incluidos en las cuentas anuales consalidadas del ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015.

Distribucion del resultado de la Sociedad Dominante

La propuesta de distribucién de resultados formulada por los Administradores de la Sociedad Dominante,
pendiente de aprobacién por el Socio Unico, es la siguiente:

Miles de Euros
31.12.16 | 31.12.15
Bases de reparto:
Resultado del ejercicio (Beneficio) 12.429 8.230
Aplicaci6n:
A Reserva Legal 1.243 823
A Reservas Voluntarias 11.186 6.694

713

A Resultados negativos de gjercicios anteriores -
12.429 8.230
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Normas de valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Neinor Homes correspondientes al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2016 y el ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a)

b)

Activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un
negocio juridico o han sido desarrollados por las entidades consolidadas. Sélo se reconocen contablemente
aquéllos cuyo coste puede estimarse de manera razonablemente objetiva y de los que las entidades
consolidadas estiman probable obtener en el futuro beneficios econémicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccién y, posteriormente,
se valoran a su coste menos su comespondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que
hayan experimentado, segtin proceda.

Inmovilizado material

Los activos del inmovilizado material se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién/aportacién o
produccion y, posteriormente, se valoran a su coste menos su correspondiente amortizacion acumulada y las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado, seglin proceda.

Los costes de ampliacién, modemizacion o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Gtil de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes.

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

Los intereses y oftras cargas financieras incurridos durante el periodo de construccion del inmovilizado material
se consideran como mayor coste del inmovilizado en curso (véase apartado n) de esta misma Nota).

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

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de Ios activos materiales se realizan con contrapartida
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en funcién de los afios de la vida dtil estimada, como
promedio, de los diferentes elementos que lo integran, tal y como se indica a continuacién:

Porcentaje
Anual
Sistema de amortizacion lineal:
Otras instalaciones 15%
Mobiliario 15%
Equipos proceso de informacion 30%
Otro inmovilizado material 15%

Los activos en construccion destinados a la produccion, a fines administrativos, o comerciales, se registran a
su precio de coste, deduciendo las pérdidas por deterioros de valor reconocidas. El coste incluye los honorarios
profesionales. La amortizacioén de estos activos comienza cuando los activos estan listos para el uso para el
que fueron concebidos.



c)

Los activos, distintos de las inversiones inmobiliarias, mantenidos en virtud de arrendamientos financieros se
amortizan durante sus vidas (tiles previstas siguiendo el mismo método que para los activos en propiedad o,
cuando éstas son mas cortas, durante el plazo del arrendamiento pertinente.

Los costes incurridos en activos alquilados (el Grupo como arrendatario} se amortizan durante sus vidas Utiles
siguiendo el mismo método que para los activos en propiedad o, cuando éstas son mas cortas, durante el
plazo del arrendamiento pertinente.

Con ocasion de cada cierre contable, las sociedades consolidadas analizan si existen indicios, tanto internos
como externos, de que el valor neto de los elementos de su activo material excede de su correspondiente
importe recuperable, en cuyo caso reducen el valor en libros del activo de que se trate hasta su importe
recuperable, y ajustan los cargos futuros en concepto de amortizacién en proporcién a su valor en libros
ajustado y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma.

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

Inversiones inmobiliarias

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance de situacién consolidado recoge los valores de edificios y
ofras construcciones que se mantienen, bien para explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una
plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro en sus respectivos
precios de mercado.

Estos activos se valoran inicialmente por su precio de adquisicién, valor de aportacion o coste de produccion,
y posteriormente se minora por la correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiere.

Un cambio en la intencidn de uso de un activo no proporciona evidencia suficiente para su clasificacién de o a
inversiones inmobiliarias. Asi, tiene lugar una transferencia entre inventarios e inversiones inmobiliarias cuando
hay un cambio en el uso de un activo evidenciado por el comienzo de un contrato de arrendamiento sobre el
mismo en cuyo caso se produciria la transferencia de existencias a inversiones inmobiliarias o bien por el
comienzo de un desarrollo inmabiliario sobre el citado activo inmobiliario para su posterior venta, en cuyo caso
se ameritaria la transferencia de inversiones inmabiliarias a existencias. Cuando el Grupo decide la venta de
un activo clasificado en inversiones inmobiliarias sin desarrollo inmobiliario posterior, se mantiene clasificado
como inversién inmobiliaria hasta su enajenacién. Por otro lado, si se decidiera un desarrollo inmobiliario para
su posterior explotacién via arrendamiento, el activo permaneceria asf clasificado como inversién inmobiliaria
durante el citado desarrollo. Los gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementos que
componen este epigrafe se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. Por
el contrario, los importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar
la vida Gtil de dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos.

Los costes de ampliaci6n, modernizacién o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia o un alargamiento de la vida dtil de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes. Los gastos de mantenimiento y reparaciones se registran con cargo a los resultados
del ejercicio en que se incurren.

El Grupo amortiza dichos activos, siguiendo el método lineal, aplicando porcentajes de amortizacion anual
calculados en funcién de los afios de vida Gtil estimada de los respectivos bienes, segtn el siguiente detalle:

Afios de vida
atil

Construcciones 30
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Al cierre de cada ejercicio o siempre que existan indicios de pérdida de valor, el Grupo procede a calcular el
valor recuperable de dichos activos con base a la descrito en la Nota 4.d., no difiriendo significativamente el
valor de mercado de dichos activos de sus valores netos contables.

Deterioro de valor de activos materiales, inversiones inmobiliarias y activos intangibles

En la fecha de cierre de gjercicio el Grupo Neinor Homes revisa los importes en libros de sus activos materiales
e intangibles e inversiones inmobiliarias para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido
una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se calcula con
el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de que el activo
no genere flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, el Grupo calcula el importe recuperable
de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo
que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en ejercicios
anteriores.

Los criterios empleados en la valoracion para los inmuebles atin no alquilados son los explicados en la Nota
4.f para las existencias. Por su parte, en caso de activos inmobiliarios alquilados, el Grupo emplea un criterio
mixto. Al estar ligados a una explotacién econémica, la metodologia més apropiada se considera el descuento
de flujos de caja considerando los ingresos y gastos de la propia actividad del activo determinados por su
situacion arrendaticia, determinandose en el momento de expiracion de! contrato o considerando los periodos
en todo caso de obligado cumplimiento, un valor de salida, determinado por la capitalizacién a perpetuidad de
la renta del Ultimo afio analizado o bien una renta de mercado, una vez analizados las caracteristicas y
condiciones contractuales de los activos, considerando la renta constante. Por su parte €l yield empleado como
tasa de descuento vendra determinado por el exigido por el mercado en el momento de la valoracién
considerando las especificidades de los activos.

Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los mismos
transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la propiedad al arrendatario. Los demés
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y, sustancialmente, todos los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien los tiene el arrendador.

Cuando las entidades consolidadas actitan como arrendadoras presentan el valor razonable de los bienes
arrendados en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias”. Los ingresos procedentes de los contratos de
arrendamiento se reconocen en sus cuentas de pérdidas y ganancias de forma lineal.

Cuando las entidades consolidadas actlian como amrendatarias los gastos del arrendamiento, incluyendo
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a sus cuentas de pérdidas y
ganancias.

Los beneficios cobrados y a cobrar en concepto de incentivo para formalizar un arrendamiento operativo
también se distribuyen linealmente a lo largo de la duracion del arrendamiento.

Al cierre del ejercicio 2016 el Grupo tiene contratado con los arrendadores las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de
gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente
(en miles de euros):
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Valor
Nominal
Arrendamientos Operativos Cuotas Minimas 2016
Menos de un afio 515
Entre uno y cinco afios 518
Mas de cinco afios -
Total 1.033

f) Existencias
Este eplgrafe del balance de situacién consolidado recoge los activos que las entidades consolidadas:
1. Mantienen para su venta en el curso ordinario de su negocio.
2. Tienen en proceso de produccion, construccion o desarrollo con dicha finalidad.
3. Prevén consumirlos en el proceso de produccién o en la prestacion de servicios.

El Grupo considera que sus existencias no cumplen los requisitos de la NIC 40 para su consideracién como
inversiones inmobiliarias. Consecuentemente, se consideran existencias los terrenos y demds propiedades
que se mantienen para su venta una vez se integra en una promocion inmobiliaria.

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicion, incrementado por los costes de las obras de
urbanizacion, si los hubiere, los gastos relacionados con la compra (Impuesto de Transmisiones Patrimoniales,
gastos de Registro, etc.) y los gastos financieros incurridos en el periodo de ejecucion de las obras de
urbanizacion {véase apartado n) de esta misma Nota), o a su valor de realizacion, el menor.

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promociones inmobiliarias, o parte de las
mismas, cuya construccion no se ha finalizado a la fecha de cierre del ejercicio. En estos costes se incluyen
los correspondientes al solar, urbanizacion y construccion, la activacion de los gastos financieros incurridos
durante el periodo de construccion, asi como otros costes directos e indirectos imputables a los mismos. Los
gastos comerciales se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren.
El importe activado de gastos financieros en 2016 ha ascendido a 552 miles de euros y se registra en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada minorando el resultado financiero, correspondiendo a gastos asociados
a promociones en curso (véase Nota 4.n)

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de transferir los costes acumulados de “Obra en curso de
construccion” a “Inmuebles terminados” correspondientes a aquellas promociones, o parte de las mismas, para
las que la construccién esté terminada.

Las existencias incorporadas al Grupo Neinor Homes en virtud de las aportaciones realizadas en el contexto
de la operacién descrita en la Nota 1 se registraron inicialmente por el valor asignado a las mismas en las
correspondientes escrituras de aportacion, el cual coincidia con el valor neto contable por el que estas
existencias se encontraban registradas en los registros contables de las sociedades aportantes, atendiendo al
principio de coste de adquisicion o valor neto de realizacion, el menor.

Se consideran “Promociones en curso de ciclo corto” los costes acumulados de aguellas promociones para la
que la fecha prevista de terminacién de la construccién no supera los 12 meses.

El coste de los terrenos y solares y las obras en curso y terminadas se reduce a su valor razonable dotando,
en su caso, la provision por depreciacién correspondiente. En cambio, si el valor razonable es superior al valor
de coste, se mantiene el valor del coste/aportacion.
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El valor razonable de las existencias se estima bien en base a valoraciones realizadas por expertos
independientes no vinculados al Grupo (Savills Consultores Inmobiliarios, S.A.) o bien en base a estudios
internos. En todo caso, dichas valoraciones calculan el valor razonable principalmente por el método residual
dinamico para terrenos y por descuento de flujos para producto en curso y terminado, de acuerdo con los
Estandares de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran
Bretafia, y de acuerdo con los Estandares Internacionales de Valoraci6n (IVS) publicados por el Comité
Internacional de Estandares de Valoracién (IVSC).

Para el calculo de dicho valor razonable, como se ha comentado anteriormente, se ha utilizado el método
residual dindmico o de flujos de caja para todas las existencias de terrenos y producto en curso/terminado
respectivamente. Este método consiste en estimar el valor del terreno/producto en curso y terminado
apoyandose en el método de comparacién o de descuento de flujos de caja y de este valor se restan los costes
de desarrollo pendiente de cada activo en funcién de su estadio de desarrollo y que incluyen por tanto, en su
caso, el coste de urbanizacion, de construccién, honorarios, tasas, costes comerciales etc., asi como el
beneficio de promotor para estimar el valor residual. Los ingresos y costes se distribuyen en el tiempo segin
los periodos de desarrollo y de ventas estimados por el valorador. Se utiliza como tipo de actualizacién aquél
que represente la rentabilidad media anual del proyecto adecuado a las caracteristicas y riesgos inherentes al
activo, sin tener en cuenta financiacion ajena, que obtendria un promotor medio en una promocion de las
caracteristicas de la analizada. Este tipo de actualizacion se calcula sumando al tipo libre de riesgo, la prima
de riesgo (determinada mediante la evaluacion del riesgo de la promocion teniendo en cuenta el tipo de activo
inmobiliario a desarrollar o en desarrollo, su ubicacién, liquidez, plazo de ejecucion, asi como el volumen de la
inversidn necesaria).

Dado el caracter incierto que tiene cualquier informacién basada en expectativas futuras, se podrian producir
diferencias entre los resultados proyectados considerados a los efectos de la realizacion de las mencionadas
estimaciones de los valores recuperables de las existencias y los reales, lo que podria dar lugar a modificar
las mismas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que, y tal y como se ha descrito en la Nota 2.e se
realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

En el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2015 el Grupo realiz6 un estudio pormenorizado de sus activos
y acometido un plan de negocio individualizado para cada uno partiendo del analisis particular de su realidad,
adaptando los plazos de comercializacién y precios a su propia singularidad con premisas conservadoras que
han traido consigo dotaciones adicionales y que se encuadran dentro de los rangos admisibles sectorialmente
aceptados de oscilacién posible en las valoraciones realizadas por terceros que habfan sido tomadas como
referencia en el cierre de 30 de junio de 2015. A 31 de diciembre de 20186, la totalidad de sus activos han sido
objeto de valoracién por un experto independiente, habiéndose tomado dicho valor como referencia a la hora
de evaluar la existencia de deterioros contables a registrar, ajustado en algtin caso en tolerancias de un cinco
por ciento, sin que su efecto sea significativo en el conjunto.

A este respecto la metodologia empleada por el valorador al 31 de diciembre de 2016 ha sido diferente
tomando en consideraci6n la distinta tipologfa de activos inmobiliarios que posee la Sociedad (Nota 6), siendo
los aspectos mas significativos considerados en las valoraciones los siguientes:

Activos Development-

Las tasaciones se han realizado a través de un analisis individualizado de cada uno de los activos,
considerandose las calidades edificatorias previstas en los mismos, que a su vez determinan los costes de
contratacion y los rangos de precios de venta asociados a éstos. Asimismo, se han considerado
individualmente por activo los periodos medios previstos en la consecucién de las diferentes figuras de
planeamiento, gestion y disciplina urbanistica, asi como los periodos medios constructivos de cada promocién
en funcion de la tipologia y densidad edificatoria.

Por dltimo, se ha llevado a cabo el calculo de la tasa de descuento asociada a cada proyecto, realizandose un
andlisis de sensibilidad respecto a la misma en funcién de la situacién urbanistica en las que se encuentren
en ese momento las promociones. Las tasas de descuento aplicadas varfan en funcién del estadio de
desarrollo del activo (suelo sin iniciar su desarrollo, en construccién, con preventas o terminado), oscilando en
unos rangos entre 8% (para producto en curso con preventas) y 14% (para algunos suelos urbanos).
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Realizada una primera estimacion de los valores de los activos, se efect(la una revision de los modelos de
valoracién verificandose la razonabilidad de ratios tales como el porcentaje de suelo sobre producto terminado,
¢l beneficio sobre el coste de construccién o del beneficio obtenido en funcion de las ventas.

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

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

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

- No se han considerado incrementos de precios de venta respecto a los precios de mercado existentes a
la fecha actual.

- Se estima que entre el tismpo necesario para la redaccion del proyecto y consecucion de la licencia de
obra, construccién y entrega del proyecto, como la finalizacion de la comercializacién y venta de las
unidades pueden transcurrir unos 33/36 meses

Activos Legacy

Para este tipologia de activos, la valoracién ha sido basicamente llevada a cabo por el método de comparacion,
excepto de que se trate de suelos o promociones que superen las 30 unidades, aproximadamente, que han
sido valorados siguiendo la metodologia descrita anteriormente para los “activos development”.

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

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

- No se encuentran en procesos judiciales, disputas, desalojos de inquilinos con o sin contrato o
reclamaciones pendientes de cualquier tipo.

Deudores comerciales

Las cuentas de deudores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal reducido, en su
caso, por las provisiones correspondientes para los importes irrecuperables estimados.

Anticipos de clientes

El importe de las entregas a cuenta de clientes, recibido antes del reconocimiento de la venta de los inmuebles
segun el criterio indicado en la Nota 4.m, se registra en la cuenta “Anticipos de clientes” dentro del epigrafe de
“Acreedores comerciales y ofras cuentas por pagar” del pasivo del balance de situacion consolidado al cierre
del gjercicio.

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen en el balance de situacion consolidado del Grupo cuando el
Grupo se convierte en una de las partes de las disposiciones contractuales del instrumento.

En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 y en €l ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre
de 2015 el Grupo ha aplicado a sus instrumentos financieros las normas de valoracién que se indican a
continuacion:

Activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente a su coste de adquisicion, incluyendo los costes de la
operacion.

Los activos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo se clasifican como:
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1. Activos financieros mantenidos a vencimiento: activos cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y
cuyo vencimiento esta fijado en el tiempo. Con respecto a ellos, el Grupo manifiesta su intencién y su
capacidad para conservarlos en su poder desde la fecha de su compra hasta la de su vencimiento. No
incluye préstamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo.

2. Préstamos y cuentas por cobrar generados por el Grupo: activos financieros originados por las sociedades
del Grupo a cambio de suministrar efectivo, bienes o servicios directamente a un deudor. Se valoran a
coste amortizado.

Los activos financieros a vencimiento y los préstamos y cuentas a cobrar se valoran a “coste amortizado”.

Los activos financieros son dados de baja del balance de situacién consolidado por las distintas sociedades
del Grupo cuando expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando
se transfieren de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero.

En cada fecha de balance, el Grupo evaltia la existencia o ausencia de evidencia objetiva acerca del deterioro
de los activos financieros. Para los préstamos y cuentas por cobrar el Grupo evalla la existencia o ausencia
de evidencia objetiva de deterioro.

Pasivo financiero y patrimonio neto

Los pasivos financieros y los instrumentos de capital se clasifican conforme al contenido de los acuerdos
contractuales pactados. Un instrumento de capital es un contrato que representa una participacién residual en
el patrimonio del Grupo.

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo son pasivos financieros a
vencimiento, que se valoran a su coste amortizado.

Instrumentos de capital

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad Dominante se registran por el importe recibido en el
patrimonio neto, neto de costes directos de emisién.

Préstamos bancarios

Los préstamos y descubiertos bancarios que devengan intereses se registran por el importe recibido, neto de
costes directos de emision. Los gastos financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacion o el
reembolso y los costes directos de emision, se contabilizan segin el criterio del devengo en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada utilizando el método del interés efectivo y se afiaden al importe en libros del
instrumento en la medida en que no se liquidan en el periodo en que se producen.

Acreedores comerciales
Los acreedores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal.

En relacién a las operaciones de confirming sin recurso, el tratamiento contable de este tipo de operaciones
no esta expresamente tratado en las normas NIIF.

De acuerdo con la European Securities and Markets Authority (ESMA) las operaciones de confirming (también
denominadas “reverse factoring”) deben ser analizadas conforme a la sustancia econémica de los acuerdos
entre las partes, con el fin de concluir si la deuda comercial debe ser clasificada como deuda financiera dentro
del Estado de situacién financiera y si los flujos deben ser clasificados como financieros u operativos en el
Estado de flujos de efectivo.
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En la medida en que no existan cambios sustanciales en las condiciones de la deuda comercial (por ejemplo,
modificaciones en el vencimiento, en el importe o en los tipos de interés, en su caso), el hecho de que, tras la
operacion de confirming el nuevo acreedor legal pase a ser una entidad financiera en lugar del acreedor
comercial original no modifica la sustancia econémica de la deuda, la cual se origind por las actividades de
explotacién del Grupo.

El Grupo ha adoptado dicha politica de clasificacion si bien no tiene efecto a 31 de diciembre de 2016 (Nota
17).

Participaciones de Ia Sociedad Dominante

La totalidad de las participaciones de la Sociedad Dominante propiedad de entidades consolidadas se
presentan, en su caso, minorando el patrimonio neto. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, ni la Sociedad
Dominante ni ninguna de las sociedades dependientes o asociadas poseian acciones propias.

Provisiones

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo recogen todas las provisiones significativas con respecto a las
cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario.
Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre
los mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre contable)
se utilizan para afrontar las obligaciones especlficas para las cuales fueron originalmente reconocidas,
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 y el ejercicio de 6 meses terminado el 31 de
diciembre de 2015 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones entablados
contra las entidades consolidadas con origen en el desarrollo habitual de sus actividades. Tanto los asesores
legales del Grupo como sus Administradores entienden gue las provisiones constituidas son suficientes y que
la conclusién de estos procedimientos y reclamaciones no producird un efecto adicional significativo en las
cuentas anuales consolidadas de los ejercicios en los que finalicen (véase Nota 21).

Provisiones por garantia

Las provisiones para costes de garantias, especialmente los gastos de postventa, otros costes y la garantia
decenal establecida en la regulacién espafiola para empresas inmobiliarias, se reconocen en la fecha de la
venta de los productos pertinentes, segin la mejor estimacion del gasto necesario para liquidar el posible
pasivo del Grupo, en funcién de la experiencia sectorial.

Impuesto sobre las ganancias

La Sociedad Dominante tributa por el Impuesto sobre Sociedades en régimen de declaracién consolidada bajo
la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre del Impuesto sobre Sociedades, formando parte del Grupo Fiscal
el 0211BSC encabezado por Neinor Holdings, S.L.U. (Nota 20). Las sociedades del Grupo Neinor Peninsula,
S.L.U. y Neinor Sur, S.L.U. presentan separadamente sus declaraciones de impuestos, al no pertenecer al
grupo de consolidacién fiscal anteriormente mencionado.

El gasto por el impuesto sobre las ganancias del ejercicio consolidado se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, excepto cuando sea consecuencia de una transaccion cuyos resultados se regisiran
directamente en el patrimonio neto, en cuyo supuesto el impuesto sobre beneficios también se registra en el
patrimonio neto.

El gasto por impuesto sobre las ganancias del ejercicio consolidado se calcula sobre la base imponible del
gjercicio. La base imponible difiere del resultado neto presentado en la cuenta de resultados porque excluye
partidas de ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y excluye ademas partidas
que nunca lo son. El pasivo del Grupo en concepto de impuestos corrientes se calcula utilizando tipos fiscales
que han sido aprobados o practicamente aprobados en la fecha del balance de situacién consolidado
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Las sociedades del Grupo que tributan en régimen de declaracién consolidada aplican en dicho proceso las
siguientes normas: las diferencias temporarias que surgen en la determinacion de la base imponible
consolidada por operaciones realizadas entre sociedades que forman el Grupo fiscal, en tanto no estén
realizadas frente a terceros, se registran por la sociedad que tuviera contabilizado dicho resultado; las
diferencias permanentes (por ejemplo, por la eliminacién de dividendos repartidos entre ellas) o temporarias
gue surgen en la determinacioén de la base imponible consolidada, se tratan como una diferencia permanente
o temporal por la sociedad que tuviera contabilizado dicho resultado, segln corresponda; por la parte del
resultado fiscal negativo y las bonificaciones y deducciones compensadas por el conjunto de las sociedades
que forman el Grupo fiscal, se registra un crédito o débito entre la sociedad que los genera y las sociedades
que lo compensan y/o aplican.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son aquellos impuestos que se prevén recuperables o pagaderos
calculados sobre las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados financieros
y las bases imponibles correspondientes utilizadas en el calculo de la ganancia fiscal, y se contabilizan
utilizando el método del pasivo en el balance de situacion consolidado y se cuantifican aplicando a la diferencia
temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconoce un activo o pasivo por impuestos diferidos para las diferencias temporales derivadas de
inversiones en sociedades dependientes y empresas asociadas, y de participaciones en negocios conjuntos,
salvo cuando el Grupo puede controlar la reversion de las diferencias temporales y es probable que éstas no
sean revertidas en un futuro previsible.

No obstante lo anterior:

1. Los activos por impuestos diferidos solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que
las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder
hacerlos efectivos, considerando en todo caso expectativas sectoriales y de modo restrictivo, por lo que la
activacién se realiza una vez se entienda suficientemente consolidada la recuperacién del sector
inmobiliario en sus areas de actuacion (residencial).

2. En ningdn caso se registran impuestos diferidos con origen en los fondos de comercio aflorados en una
adquisicion.

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como
pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos de acuerdo con los resultados de los andlisis realizados, y considerando en su caso los limites
cuantitativos y temporales, si los hubiera, para su aplicacion.

m) Ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se imputan en funcién del devengo.

Concretamente, los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o a cobrar y
representan los importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el marco ordinario de
la actividad, menos descuentos, IVA y otros impuestos relacionados con las ventas.

Los ingresos por alquileres se registran en funcién de su devengo, distribuyéndose linealmente los beneficios
en concepto de incentivos y los costes iniciales de los contratos de arrendamiento.

Por lo que se refiere a las ventas de promociones inmobiliarias, las sociedades del Grupo siguen el criterio de
reconocer las ventas y el coste de las mismas cuando se han entregado los inmuebles y fincas y la propiedad
de éstos ha sido transferida. A estos efectos se entiende que tiene lugar la venta de producto terminado
residencial cuando se produce la entrega de llaves, que coincide con el levantamiento de escritura pablica y
cobro final del precio.
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El Grupo sigue el criterio de reconocer las ventas de suelo cuando se transmiten los riesgos y beneficios del
mismo, que habitualmente resulta en la fecha en la que se escritura la compraventa, siempre que se haya
cobrado una parte sustancial de! precio (cercana al 50%) o la plusvalia se encuentre garantizada con la
indemnizacion establecida contractualmente y ésta ha sido satisfecha. En caso confrario, no se considera que
la venta queda perfeccionada a los efectos de su registro contable. Si la venta realizada ha quedado sujeta al
cumplimiento de alguna condicién suspensiva genuina, no se reconoce la venta hasta que tiene lugar dicho
cumplimiento.

El Grupo puede realizar compras de suelo sujetas a condiciones resolutorias o suspensivas. En caso de la
existencia de condiciones suspensivas, el perfeccionamiento del contrato se produce en el momento de la
condici6n establecida, momento a partir del cual empieza a ser efectivo el contrato. Las cantidades satisfechas
en el contexto de contratos bajo condicion suspensiva se registran como Anticipos a proveedores y como tales
estan sujetos a la norma de valoracion de los créditos comerciales. En el caso de existencia de condiciones
resolutorias, el cumplimiento de la condicién marca la extincion de los efectos del contrato, de modo que el
Grupo realiza una evaluacion de la probabilidad asociada a la condicién y de quién depende la consecucion
de la condicion, a efectos de registrar los derechos y las obligaciones asociadas al contrato en el tiempo.

El coste asignado a las unidades de venta de una promocién inmobiliaria, se determina asignando a cada
unidad objeto de venta la parte de los costes totales de la promocién que resulta de aplicar a los mismos la
misma proporcién que representa su precio de venta sobre el valor estimado del conjunto de la promocién.

Los importes percibidos de clientes a cuenta de ventas futuras de suelos y/o edificaciones, tanto en efectivo
como en efectos comerciales, en tanto en cuanto no se produce el reconocimiento de la venta en los términos
descritos anteriormente, se registran, en su caso, como anticipos recibidos en el epigrafe “Anticipos de clientes”
del pasivo corriente del balance de situacion.

Los ingresos por prestaciones de servicios se reconocen de acuerdo con su porcentaje o grado de realizacion
en la fecha de cierre del ejercicio, siempre y cuando el resultado de la transaccion pueda ser estimado con
fiabilidad. Los ingresos por servicios del Grupo son los asociados al contrato de gestién de administracién y
gestién de activos inmobiliarios suscrito con Kutxabank y descrito en la Nota 1 bajo condiciones de
exclusividad, que asimismo comprende servicios urbanisticos y de comercializacion. Como contraprestacion
por estos servicios, las distintas sociedades del area inmobiliaria de Kutxabank abonaran una remuneracion
fija de acuerdo con la tipologla y volumen de los activos (estableciéndose al efecto un valor de referencia entre
las partes) por la parte de gestion y administracion, mientras que recibiran una remuneracién variable a éxito
por su comercializacién asl como otro ingreso variable devengado anualmente en caso de cumplimiento de
objetivos de venta establecidos entre las partes, que varia en funcién de si es inferior al 70% de los mismos,
igual al 70% o superior al 70%; a ello se une la remuneracion variable ligada a la solicitud de ejecucién de
determinadas actuaciones puntuales relativas a activos como pueden ser trabajos solicitados en relacion a
andlisis de incorporacion de nuevos activos en gestion o bien servicios sobre activos de terceros a peticion de
Kuixabank. En caso de que durante dos ejercicios consecutivos el cumplimiento fuera inferior al 30%, se
perderia el derecho de exclusividad en la comercializacion, habiéndose cumplido dicho objetivo al cierre del
ejercicio 2016.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcién del principal pendiente de
cobro y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los futuros recibidos en
efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del activo financiero del importe en libros neto de dicho activo.

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

Costes por intereses

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicién, construccion o produccién de promociones
inmobiliarias o inversiones inmobiliarias se afiaden al coste de dichos activos, siempre que se correspondan a
periodos en los que tiene lugar de modo efectivo un desarrollo de los mismos (sin incluir periodos de
inactividad) y hasta el momento en que los activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta
previstos. Los ingresos procedentes de inversiones obtenidos en la inversién temporal de préstamos
especificos que alin no se han invertido en activos cualificados se deducen de los costes por intereses aptos
para la capitalizacion.
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o)

p)

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016, el Grupo ha capitalizado intereses financieros en
existencias por importe de 552 miles de euros (Nota 12). En el gjercicio de 6 meses terminado el 31 de
diciembre de 2015, el Grupo no capitaliz6 intereses financieros en existencias.

Los demas costes por intereses se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el periodo
en que se incurren.

Resultado de explotacion

El resultado de explotacion se presenta antes de la participacion de resultados de empresas asociadas
(entidades valoradas por el método de la participacion), de los ingresos procedentes de inversiones financieras
y de los gastos financieros.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la reglamentacion de trabajo vigente, las sociedades del Grupo estan obligadas al pago de
indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus relaciones
laborales. En las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2016, el Grupo no tiene registrada provision alguna por ese concepto (del mismo modo que a 31 de diciembre
de 2015).

Estados de flujos de efectivo consolidados

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

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

2. Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades que forman el Grupo consolidado, asi como
otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacién.

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

4. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamarfio y composicion del patrimonio
neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién, siempre y cuando las mismas
tengan un impacto directo en los flujos de efectivo.

Activos y pasivos corrientes

El Grupo ha optado por presentar los activos y pasivos corrientes de acuerdo con el curso normal de la
explotacién de la empresa. Los activos y pasivos corrientes con un vencimiento estimado superior a doce
meses son los siguientes:

Miles de Euros
31.12.16 31.12.15
Existencias (ciclo largo) 718.513 730.400
Total activos corrientes 718.513 730.400
Deudas con entidades de crédito 277.068 10.143
Otros pasivos corrientes 15.944 -
Total pasivos corrientes 293.012 10.143
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s)

9

u)

Retribuciones en acciones

Al cierre del ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2016 ni al ejercicio de 6 meses concluido el 31 de
diciembre de 2015 no existe ningtin plan de opciones sobre participaciones de Neinor Homes, S.L.U.

Transacciones con vinculadas

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad Dominante consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto
de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro (Nota 23).

Es politica del Grupo la obtencion de un informe de precios de transferencia elaborado por un asesor externo,
a afio vencido, tal y como se establece en la normativa fiscal actualmente.

Remuneracion de la Alta Direccion

La remuneracién de los miembros de la Alta Direccion de la Sociedad Dominante y personas que desempefian
funciones asimiladas (Nota 24) se imputa en funcion del devengo, registrandose al cierre del gjercicio la
correspondiente provisién en caso de que el importe no hubiera sido objeto de liquidacion.

5. Beneficio/Pérdida por participacién

a)

b)

Beneficio/Pérdida basica por participacion

El beneficios o la pérdida bésica por participacién se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Grupo
(después de impuestos y minoritarios) entre el niimero medio ponderado de las acciones en circulacién durante
ese gjercicio.

De acuerdo con ello:

Miles de Euros
31.12.16 31.12.15
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio (miles de euros) 1.057 (70.866)
Nimero medio ponderado de participaciones en
circulacién (miles de participaciones) ) (Nota 15) 853.373 939.878
Beneficio / (Pérdida) bésica por participacion (euros) 0,001 0,075)

(*) Nota: nimero medio de participaciones, ajustado por la autocartera, en su caso.
Beneficio/Pérdida diluida por participacion
El beneficio o la pérdida diluida por participacién se determina de forma similar al beneficio o a la pérdida
basica por participacion, pero el nlimero medio ponderado de participaciones en circulacién se ajusta para
tener en cuenta el efecto dilutivo potencial de las opciones sobre participaciones, warrants y deuda convertible
en vigor al cierre de cada ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el beneficio y la pérdida diluida por participacion del Grupo Neinor Homes
coincide con el beneficio y la pérdida basica por participacion.
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6. _Informacion por segmentos

a)

b)

Criterios de segmentacion
La informacion por segmentos se estructura en funcién de las distintas lineas de negocio del Grupo.

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcién de la estructura
organizativa del Grupo Neinor Homes en vigor al cierre del ejercicio 2016 y teniendo en cuenta, por un lado, la
naturaleza de los productos y servicios ofrecidos y, por otro, los segmentos de clientes a los que van dirigidos.

La actividad del Grupo Neinor Homes se centra, principalmente, en el desarrollo y venta de promociones
inmobiliarias (véase Nota 1) a partir de suelo finalista (el Grupo no desarrolla la cadena de valor del suelo),
distinguiéndose los resultados generados por aquellos que seran objeto de desarrollo y promoci6n inmobiliaria
(incluidos bajo el capitulo “Development”) de aquellos activos considerados como no estratégicos (incluidos
bajo el capitulo “Legacy”). Adicionalmente, el Grupo, y de acuerdo con el contrato de administracién y gestién
de activos descrito en las Notas 1 y 4.m, presta servicios de esta naturaleza a distintas empresas del Grupo
Kutxabank, incluyéndose la informacién relativa a este segmento en el capitulo “Gestion de activos - Servicing”
de esta Nota. La actividad de alquiler de patrimonio en renta se configura como una actividad residual para el
Grupo, por lo que no se ha considerado como linea de negocio independiente a los efectos de la segmentacion,
considerandose asimismo que los activos no son estratégicos para el Grupo de ahi que los activos, pasivos y
resultados asociados figuren bajo el capitulo “Legacy”.

Los ingresos y gastos que no pueden ser atribuidos especificamente a ninguna linea de caracter operativo o
que son el resultado de decisiones que afectan globalmente al Grupo - y, entre ellos, los gastos originados por
proyectos y actividades que afectan a varias lineas de negocio - se atribuyen a una “Unidad Corporativa/Otros”,
a la que también se asignan las partidas de conciliacién que surgen al comparar el resultado de integrar los
estados financieros de las distintas lineas de negocio (que se formulan con criterios de gestion) con los estados
financieros consolidados del Grupo.

Por ofro lado, las actividades del Grupo a 31 de diciembre de 2016 se ubican integramente en Espafia.
Bases y metodologia de Ia informacion por segmentos de negocio

La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes mensuales elaborados
por la Direccién del Grupo y se genera mediante la misma aplicaci6n informética utilizada para obtener todos
los datos contables del Grupo, siendo revisados por el Comité de Direccién Financiera (donde se encuentran
representados tanto la Direccién como el Socio Unico) para llevar a cabo la toma de decisiones en cuanto a la
asignacién de recursos y evaluar su rendimiento.

Los ingresos ordinarios del segmento corresponden a los ingresos ordinarios directamente atribuibles al
mismo. Los ingresos ordinarios de cada segmento no incluyen ingresos por intereses y dividendos ni las
ganancias procedentes de venta de inversiones inmobiliarias.

Los gastos de cada segmento se determinan por los gastos derivados de las actividades de explotacion del
mismo que le sean directamente atribuibles (como es el caso de las partidas “Coste de las ventas”, “Servicios
exteriores” y “Variacion de las provisiones de trafico”) mas la proporcién comrespondiente de los gastos que
puedan ser atribuidos al segmento utilizando una base razonable de reparto (aplicandose este dltimo criterio
en relacién a los gastos de personal).

El resultado del segmento se presenta antes de cualquier ajuste que correspondiera a intereses minoritarios,
en su caso.

Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente relacionados con la explotacién del mismo, mas
los que le pueden ser directamente atribuibles de acuerdo a los criterios de reparto anteriormente
mencionados. No obstante, los epigrafes “Administraciones Publicas deudoras” y “Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes”, independientemente de su origen, estan asignados a la linea “Unidad
Corporativa/Otros”. Los pasivos no incluyen las deudas por el impuésto sobre las ganancias.
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Informacién de segmentos

Miles de euros
Gestion de activos —
Lepacy Development Servicing Otros / Corporativo Total Grupo
31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 | 31.12.15
Bresos:
'ntas externas 164.293 87.246 36.6111 31.974 27.661 | 14.452 - 1.016| 228.565| 134.688
ital ingresos 164.293 87.246 36.611| 31.974 27.661 | 14.452 - 1.016| 228.565| 134.688
Miles de euros
Gestion de activos —
Legacy Development Servicin Otros / Corporativo Total Grupo
31.12.16 | 31.12.15 § 31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 31.12.15 31.12.16 31.12.15
ados:
externas 164.293 87.246 36.611 31974 27.661 14.452 - 1.016 228.565 134.688
ie las ventas (178.322) (83.317) (27.038)[ (21.554) - - - - (205360) | (104.871)
i6n de las provisiones de
-Aplicaciones de deterioro
tencias vendidas " 44.077 9.987 - - - - - - 44.077 9.987
ado brute del segmento 30.048 13.916 9.573 10.420 | 27.661 14.452 - 1.016 67.282 39.804
de personal (2.746) (1.247) (6.095) (1.958) | (2.836)| (1.603) - - (11.677) (4.808)
os exteriores (23.218)| (15.827) (9.766) (7.159) | (7214)| (2.550) - - (40.198) (25.536)
6n de las provisiones de
— Otros (16.286) | (62.237) 6.804 | (17.368) - - - - (9.482) (79.605)
agresos de explotacién 3.704 501 - 46 - - - 234 3.704 781
A (8.498) | (64.894) 516 (16.019)| 17.611 10.299 - 1.250 9.629 (69.364)
ido neto financiero y otros - - (4.893) 617 - - - - (4.893) ©17)
zacién (376) 244) - - - - (232) (26) (608) (270)
1do antes de impuestos (8.874) | (65.138) 4377 (16.636)| 17.611 10.299 (232) 1.224 4.128 (70.251)
6n de las provisiones de
- Otros (**) 16.286 62.237 (6.804) 17.368 - - - - 9.482 79.605
do neto financiero y otros - - 4.893 617 - - - - 4.893 617
zacién 376 244 - - - - 232 26 608 270
'A AJUSTADO (*) 7.788 (2.657) (6.288) 1349 17.611 10.299 (232) 1.224 19.111 10.241
(*) Se trata de una medida financiera empleada por la Direccion del Grupo y que no considera, principalmente, los deterioros
carrespondientes a las existencias e inversiones inmobiliarias del Grupo que permanecen en stock al cierre del ejercicio.
(**) Véase variacion de las provisiones de tréfico - existencias en la Nota 22.f. A efectos de mostrar de forma mas precisa el
resultado generado por las ventas de cada segmento se han separado los deterioros aplicados correspondientes a activos
inmobiliarios que han sido objeto de venta durante ambos ejercicios, de aquellos otros deterioras correspondientes a activos
que siguen registrados en el balance consolidado del Grupo y del efecto correspondiente a variacién de otras provisiones.
Miles de euros |
Gestion de activos -
Legacy Development Servicing Otros / Corporativo Total Grupo
31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 | 31.12.15 | 31.12.16 ) 31.12.15
mnce de situacién:
VoS 1o corrientes 12.893 11.010 - - - - 2.643 1.613 15.536 12.623
vos corrientes 211.907 | 355930 732.541 605.297 10.544 7.810 45.301 123.849 | 1.000.293 | 1.092.886
\l activo 224.800| 366.940 | 732.541 605.297 10.544 7.810 47.944| 125.462| 1.015.829 | 1.105.509
1a financiera (*) - - 303.691 62.992 - - - - 303.691 62.992
s pasivos no corrientes 355 65 - - - - - - 355 65
s pasivos corrientes 9.295 4.779 60.821 190.727 3.045 875 7.610 5.457 80.771 201.838
|l pasivo 9.650 4844 | 364.512 253,719 3.045 875 7.610 5457| 384.817| 264.895

(*) Se trata de la “Deudas con entidades de crédito” no corriente y corriente.
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7. Activos intangibles

El movimiento habido durante el jercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 y el gjercicio de 6 meses terminado
el 31 de diciembre de 2015 en el eplgrafe de “Activos intangibles", desglosado por clase de activo, ha sido el
siguiente:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016

Miles de Euros
Aplicaciones | Propiedad
Industrial
Informaticas (Nota 23) Total
Coste:
Saldos al 31 de diciembre de 2015 150 - 150
Adiciones 763 14 777
Retiros (38) B (38)
Saldos al 31 de diciembre de 2016 875 14 889
Amortizacién acamulada:
Saldos al 31 de diciembre de 2015 (57 - (57
Dotaciones (116) - (116)
Retiros 38 - 38
Saldos al 31 de diciembre de 2016 (135 - (135)
Saldoes Netos al 31 de diciembre de 2016 740 14 754
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015
Miles de Euros
Aplicaciones
Informaticas Total

Coste:

Saldos al 30 de junio de 2015 118 118

Adiciones 32 32

Retiros - ~

Saldeos al 31 de diciembre de 2015 150 150

Amortizacién acumulada:

Saldos al 30 de junio de 2015 (54 (54)

Dotaciones 3) 3)

Retiros - -

Saldos al 31 de diciembre de 2015 (57 (57

Saldos Netos al 31 de diciembre de 2015 93 93

Las principales adiciones del ejercicio 2016 se corresponden con el desarrollo de la aplicacion informatica de
gestién empleada por el Grupo y la adquisicidn de la marca Neinor a su Socio Unico (Nota 23).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen elementos de inmovilizado intangible entregados en garantia frente
a ninguna obligacién.

Al 31 de diciembre de 2016 no existen elementos de inmovilizado intangible totalmente amortizados.
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Inmovilizaciones materiales

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion consolidado durante el ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2016 y el ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015 ha sido el siguiente:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016

Miles de Euros
Instalaciones

técnicas y Otro

maquinaria Inmovilizado Total
Coste:
Saldos al 31 de diciembre de 2015 267 1.249 1.516
Adiciones 237 71 308
Retiros ) (119) (124)
Saldes al 31 de diciembre de 2016 499 1.201 1.700
Amortizacién acumulada:
Saldos al 31 de diciembre de 2015 an an (94)
Dotaciones 39) ) (116)
Retiros 5 58 63
Saldos al 31 de diciembre de 2016 (51) 96) (147)
Saldos netos al 31 de diciembre de 2016 448 1.105 1.553

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015
Miles de Euros
Instalaciones

técnicas y Otro

magquinaria Inmovilizado Total
Coste:
Saldos al 30 de junio de 2015 184 922 1.106
Adiciones 83 327 410
Retiros - - -
Traspasos - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2015 267 1.249 1.516
Amortizacién acumulada:
Saldos al 30 de junio de 2015 @) (64) an
Dotaciones (10) (13) (23)
Retiros - - -
Traspasos - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2015 an i) (99
Saldos netos al 31 de diciembre de 2015 250 1.172 1.422

Las principales adiciones del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 y el ejercicio de 6 meses terminado
el 31 de diciembre de 2015 se corresponden con las obras de adecuacién y el mobiliario de las nuevas oficinas
del Grupo.

Los retiros del ejercicio 2016 han supuesto una pérdida de 2 miles de euros, los cuales se encuentran regisirados
en el epigrafe “Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consclidada adjunta.

Es politica del Grupo Neinor Homes contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para dar
cobertura a los riesgos que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existian elementos {otalmente amortizados.
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen elementos de inmovilizados materiales entregados en garantia de
ningdn préstamo ni obligaciones frente a terceros.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el Grupo no mantenia compromisos significativos de compra de elementos de
inmovilizado material.

. __Inversiones inmobiliarias

El movimiento habido durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 y el ejercicio de 6 meses terminado
el 31 de diciembre de 2015 en las diferentes cuentas de este epigrafe ha sido el siguiente:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016

Miles de euros
Deterioro
(véase
Nota
Coste Amortizacién | 22.f) Neto
Saldos al 31 de diciembre de 2015 17.576 (328)| (6.238) 11.010
Adiciones/Dotaciones - (376)| (1.059) (1.435)
Traspasos de existencias (Nota 12) 10.266 - (3.876) 6.390
Traspasos a existencias (Nota 12) (5.194) 113 2.009 (3.072)
Saldos al 31 de diciembre de 2016 22.648 (591) (9.164ﬂ 12.893
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015
Miles de euros
Deterioro
(véase
Coste | Amortizacién | Nota 22.1) Neto
Saldos al 30 de junio de 2015 17.685 47 (4.304) 13.334
Adiciones/Dotaciones - (244) (1.977) (2.221)
Retiros y otros (109) 37) 43 (103)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 17.576 (328) (6.238) 11.010

El resultado obtenido por las ventas de inversiones inmobiliarias durante el ejercicio 2016 ha ascendido a 1.379
miles de euros, registrado bajo el epigrafe “Otros ingresos de explotacion”. Dicho resultado no fue significativo
durante el periodo de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015.

El principal elemento incluido en este epigrafe se corresponde con unas torres de oficinas sitas en Cadiz, cuyo
valor neto contable asciende a 7,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2016. Durante el ejercicio 2016, el
Grupo, de acuerdo con las valoraciones obtenidas de un experto independiente, ha ajustado el valor neto contable
de la inversién inmobiliaria descrita anteriormente a su valor razonable, de acuerdo con los criterios descritos en
la Nota 4.d. El epigrafe “Variaci6n de las provisiones de trafico” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 incluye un importe de 1.059 miles de euros
(1.977 miles de euros durante el ejercicio de 6 meses finalizado el 31 de diciembre de 2015) correspondiente a
dicha dotacion adicional (Nota 22).

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias no difiere significativamente de su valor neto contable (Nota
12).

Es politica del Grupo Neinor Homes contratar todas las p6lizas de seguros que se estimen necesarias para dar
cobertura a los riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.
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En el ejercicio terminado €l 31 de diciembre 2016, los ingresos derivados de rentas provenientes de las inversiones
inmobiliarias propiedad de las entidades consolidadas ascendieron a 1.109 miles de euros (804 miles de euros
durante el ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el Grupo no poseia compromisos en firme de compra ni de venta sobre
elementos de inversiones inmobiliarias.

10. _Sociedades dependientes
En el Anexo | de esta memoria consolidada se detallan las sociedades dependientes asi como la informacién

relacionada con las mismas (que incluye, entre otras, denominacién, domicilio y la participacion directa e indirecta
de la Sociedad Dominante en su capital).

11. Activos financieros corrientes y no corrientes

El desglose del saldo de este capitulo del balance de situacién consolidado adjunto, atendiendo a la naturaleza
de las operaciones es el siguiente;

Miles de Euros
31.12.2016 31.12.2015
No No
Corriente | Corriente | Corriente | Corriente
Fianzas y depositos constituidos 336 4 98 45
Otros - 19 - -
Total 336 23 98 45

12. Existencias

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es la siguiente:

Miles de Euros
31.12.2016 | 31.12.2015

Terrenos y solares (Nota 19) 582.585 594.500
Promociones en curso 172.121 44.629
Inmuebles terminados 271.966 430.580
Anticipos a proveedores 11 2.400
Menos - Pérdidas por deterioro (Nota 9) (101.317)] (138.819)

925.366 933.290

En el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 se han activado intereses financieros en existencias por
importe de 552 miles de euros (durante el ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015 no se
activaron gastos financieros).

Las adiciones del ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2016 se corresponden, principalmente, con la compra
de diversos solares y ascienden a 111.282 miles de euros. En este sentido, el epigrafe “Acreedores comerciales
y otras cuentas a pagar — Proveedores” del pasivo corriente del balance de situacion consolidado a 31 de diciembre
de 2016 recoge un importe de 11.875 miles de euros correspondiente a la parte del precio aplazado con relacién
a las compras de varios suelos; teniendo la totalidad del importe su vencimiento a lo largo del ejercicio 2017.

Por otro lado, el Grupo ha entregado en 2016 una promocién en Madrid y otra en el norte del territorio nacional y
tiene 23 promociones inmobiliarias registradas bajo el epigrafe “Promociones en curso” al cierre del ejercicio.
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A 31 de diciembre de 2016 y 2015 los activos que tienen su origen en la transaccién descrita en la Nota 1 ascienden
a un 55% y 70%, respectivamente, sobre el valor neto contable de la cartera inmobiliaria de! Grupo. Nétese que
parte significativa de dichos activos vienen siendo objeto de desarrollo inmobiliario y clasificados por tanto en el
segmento “Development” (Nota 6), habiéndose producido en consonancia por tanto capitalizaciones en
inventarios, hecho a considerar en cualquier comparativa dado que distorsiona su evolucién descendente.

Al 31 de diciembre de 2016 existen activos incluidos en el epigrafe “Existencias” con un coste bruto de 355.959
miles de euros (10.822 miles de euros al 31 de diciembre 2015) que sirven de garantia de los préstamos
promotores suscritos por el Grupo durante el ejercicio 2016 (Nota 17).

Adicionalmente, el Grupo posee una linea de crédito cuyo limite asciende a 50.000 miles de euros, que se
encuentra dispuesta en 48.611 miles de euros a 31 de diciembre de 2016, la cual se encuentra destinada a la
financiacién de compras de suelo. Dicho contrato no detalla la existencia de ningtin activo especifico incluido como
garantia, si bien las disposiciones se asignan a activos previa autorizacién de la entidad, que se reserva el derecho
a exigir la correspondiente garantfa hipotecaria (Nota 17).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen compromisos de venta de solares.

Los compromisos de venia de promociones contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2016 y 2015
correspondientes a aquellas unidades en las que se ha firmado contrato privado de compraventa ha supuesto el
cobro anticipado de importes que ascienden a 29.495 y 12.571 miles de euros, respectivamente, los cuales se
han registrado en la ribrica “Otros pasivos corrientes” del pasivo corriente de los balances de situacion
consolidados al 31 de diciembre de 2016 y 2015 (Véase Nota 17).

Asimismo, a 30 de diciembre de 2016 se comprometi6 la venta de una promocion inmobiliaria, consistente en un
complejo residencial bajo la calificacion de “apartamentos turisticos” (conjunto de propiedad horizontal en
condominio para su explotacién via la cesion temporal de uso de las viviendas amuebladas y equipadas en
condiciones de uso inmediato, gestionadas por un operador turistico), por importe de 24.250 miles de euros sujeta
a condiciones suspensivas, las cuales se han cumplido durante enero de 2017.

Al 31 de diciembre de 2016 el Grupo no mantenia compromisos significativos de compra de suelo. Por otro lado,
al 31 de diciembre de 2015, el Grupo habia suscrito contratos de compromiso de compra de suelos, sujetos al
cumplimiento de condiciones suspensivas, relacionadas principalmente con la inscripcién registral de estos
activos, por importe de 5.970 miles de euros. Para garantizar dicho compromiso, asl como la existencia de un
pago aplazado por importe de 6.544 miles de euros, se acord6 la creacién a favor del acreedor (Kutxabank, S.A.)
de una prenda de segundo rango sobre el 100% de las participaciones de Neinor Homes, S.L.U., que ya se
encontraban pignoradas a favor de esta misma contraparte como garantfa del pago de la totalidad del importe
aplazado de la operacion descrita en la Nota 1. Dichos compromisos de compra han sido escriturados durante el
ejercicio 2016, estando la prenda en vigor como garantia del precio aplazado.

El Grupo revisa peridédicamente el valor razonable de sus existencias, dotando las comrespondientes provisiones
por deterioro, en su caso, de acuerdo con los criterios descritos en Ia Nota 4.f. El movimiento de la provision por
deterioro asociado a las existencias se indica a continuacién para el ejercicio 2016:

Miles de euros
Saldo a 01.01.2016 138.819
Dotaciones 18.331
Reversiones (53.966)
Traspasos a Inversiones Inmobiliarias (Nota 9) (1.867)
Saldo a 31.12.2016 101.317

A 31 de diciembre de 2016, el valor neto de realizacién otorgado por Savills Consultoria Inmobiliaria, S.A. a las
existencias e inversiones inmobiliarias (Nota 9) propiedad del Grupo asciende a 1.404 millones de euros,
aproximadamente, de los que 1.120 millones corresponden a activos clasificados como “Existencias-
Development”, 270 millones corresponden a “Existencias-Legacy” y 14 millones de euros a inversiones
inmobiliarias (“Legacy”), aproximadamente.
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Considerando la metodologfa del valorador externo descrita en la Nota 4.f, las hipétesis clave identificadas en las
valoraciones para los activas que se encuentran en desarrollo (Nota 6), son la tasa de descuento 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 econémicos previstos en el corto y medic plazo, asf como en consideracion de la tasa
de rentabilidad que exigirian otros promotores con caracteristicas diferentes al Grupo. Por otro lado, se prevé en
todo caso una evolucién positiva de los precios de venta, dado que los modelos de valoracién han incorporado
hipétesis conservadoras en relacion al actual escenario econémico, de ahi que se haya fijado una sensibilidad de
+ 1%/ +2%.

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

Miles de euros
Tasa de descuento Precio de venta
Hipdtesis +1% | -1% +1% | 2%
Incremento (disminucién)
Variacion en las Valoraciones (25.412) 26.262 18.374 36.729
Variacién de valor neto contable (*) ~(1.085) 1.541 1.283 1.851

(*) La valoracién contable se basa en coste o valor neto de realizacién, el menor. Incrementos en el valor neto de
realizacién no van necesariamente acompasados de impactos en el valor contable de las existencias.

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 evolucidn negativa de precios. Asimismo, los
Administradores consideran que nos encontramos inmersos en un escenario de crecimiento de precios y la
expectativa es que siga inclinAndose aun més dicha pendiente positiva. No obstante a ello, el Grupo ha realizado
un ejercicio de sensibilidad ante una calda de los precios de un 1%/ 2% 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, €l efecto en la valoracion del patrimonio inmobiliario
seria una reduccion de 18.343 miles de euros y 36.574 miles de euros, mientras que supondria el registro de
deterioros adicionales por importes de 533 y 2.207 miles de euros, respectivamente.

Por otro lado, Ia hipotesis clave para los "activos legacy” (Notas 4.f y 6) es la de precios. A este respecto el Grupo
ha realizado un ejercicio de sensibilidad ante un incremento / caida de los precios de un 1%/ 2%. Asumiendo
constantes &l resto de variables, las valoraciones de “activos legacy” y el valor neto contable de las mismas se
verian afectadas del siguiente modo considerando la variacion de esta hipétesis:

Miles de euros
Precio de venta Precio de venta
Hipotesis +1% [ 1% 2% | 2%
Incremento (disminucion)
Variacién en las Valoraciones 2.632 (2.632) 5.264 (5.264)
Variacion de valor neto contable (¥) 1.413 ~(1.431) 2.810 ~ (2.888)

Por dltimo, el Grupo tiene registrados activos inmobiliarios por un valor neto contable que asciende a 8.474 miles
de euros, netos de un deterioro de 5,4 millones de euros, para los que no se ha podido realizar la inscripcién en
el Registro de la Propiedad, por razones diversas, garantizando Kutxabank, S.A., en el marco del contrato de
compraventa descrito en la Nota 1, su recompra por un valor de 13,9 millones de euros si antes de mayo de 2017
no se consigue dicha inscripcién. El Grupo ha registrado un deterioro asociado a las mismas entendiendo que
Kutxabank hara lo posible para su transmision efectiva antes de la fecha limite establecida.
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13. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

El epigrafe “Deudores comerciales y ofras cuentas por cobrar” incluye los siguientes conceptos:

Miles de Euros
31.12.2016 | 31.12.2015
Clientes y efectos comerciales a cobrar 16.519 26.072
Deudores Varios - Anticipos de acreedores 4.366 9.104
Deudores Varios —Prestacién de servicios 1.223 2.100
Deterioro (Notas 9 y 22.1) (1.555) (1.574)
Total 20.553 35.702

El epigrafe “Clientes y efectos comerciales a cobrar” del cuadro anterior incluye fundamentalmente el importe
pendiente de cobro correspondiente al contrato de administracion y gestiobn de activos entre las distintas
sociedades del Grupo Kutxabank y Neinor Homes, S.L.U. (Nota 1) que asciende a 10.544 miles de euros.

El epigrafe “Deudores varios” del cuadro anterior incluye, fundamentalmente, las cuentas a cobrar con terceros
por la prestacion de servicios (véanse Notas 22.a y 23) y anticipos entregados por parte del Grupo a acreedores
de servicios que no se han devengado y/o liquidado. A 31 de diciembre de 2016 y 2015, los anticipos entregados
por parte del Grupo a proveedores ascienden a 4.366 miles de euros y 9.104 miles de euros, aproximada y
respectivamente.

Las cuentas a cobrar de origen comercial no devengan intereses, con caracter general, y no existen activos
morosos que deban ser objeto de deterioro adicional al ya registrado al cierre del ejercicio.

El Grupo analiza de forma peri6dica el riesgo de insolvencia de sus cuentas por cobrar actualizando la provisién
por deterioro correspondiente. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que el importe de las
cuentas de deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar se aproxima a su valor razonable.

14. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depésitos bancarios a
corto plazo con un vencimiento inicial de tfres meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se
aproxima a su valor razonable.

Ni a 31 de diciembre de 2016 ni a 31 de diciembre de 2015 existia restriccién 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 18) se depositan en una cuenta especial, con separacion
de cualquier otra clase de fondos pertenecientes al Grupo, y de las que tnicamente se dispone para las atenciones
derivadas de la construccion de las promociones. El saldo adscrito a esta indisponibilidad asciende a 21.373 miles
de euros a 31 de diciembre de 2016, que difiere de los importes anticipados (Nota 18) como consecuencia de la
tesoreria destinada para el pago de las certificaciones de promociones a las que dichos anticipos se encuentran
adscritos. Asimismo los avales (Nota 21) difieren de dichos anticipos al haberse suscrito avales en enero de 2017
correspondientes a anticipos recibidos a finales de diciembre de 2016.

15. Capital y reservas
a) Capital social

Con fecha 4 de diciembre de 2014 se constituyé la Sociedad Dominante con un capital social de 3.000 euros,
representado por 3.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una, las cuales fueron
integramente suscritas y desembolsadas por Kutxabank, S.A.
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Posteriormente, con fecha 26 de diciembre de 2014, la Sociedad Dominante amplié su capital social en 730.146
miles de euros, aproximadamente, mediante la emision de 730.146.447 participaciones sociales de 1 euro de valor
nominal cada una. Estas participaciones sociales fueron integramente suscritas y desembolsadas por parte de las
distintas sociedades del Grupo Kutxabank aportantes de los activos inmobiliarios objeto de la operacion descrita
en la Nota 1, mediante la aportacién no dineraria de sus respectivas participaciones, directas o indirectas, en las
sociedades dependientes que en la actualidad constituyen, junto con la Sociedad Dominante, el Grupo Neinor
Homes (Véase Anexo I).

Con fecha 31 de diciembre de 2014, las mencionadas sociedades del Grupo Kutxabank vendieron sus respectivas
participaciones en la Sociedad Dominante, de las que eran titulares en virtud de la ampliacién de capital descrita
anteriormente, a Kutxabank, S.A., de forma que a 31 de diciembre de 2014 Kutxabank, S.A. era el socio (nico de
la Sociedad Dominante.

Con fecha 11 de mayo de 2015, y una vez cumplida con fecha 30 de abril de 2015 la condicién suspensiva
establecida en la ampliacién de capital aprobada con fecha 31 de diciembre de 2014 por importe de 86.729 miles
de euros, aproximadamente, Kutxabank, S.A., Socio Unico a la mencionada fecha de la Sociedad Dominante,
aprobo la eficacia de la mencionada ampliacion de capital. Esta ampliacion de capital fue integramente suscrita y
desembolsada por el mencionado Socio Unico mediante la aportacién no dineraria de determinados activos
inmobiliarios por importe de 83.835 miles de euros, aproximadamenie, y la aportacién dineraria del importe
restante.

Asimismo, y en virtud de los acuerdos adoptados por las partes en el contexto de la operacion descrita en la Nota
1, confecha 11 de mayo de 2015, Kutxabank, S.A. aprob6 otra ampliacién de capital por importe de 123.000 miles
de euros, la cual fue integramente suscrita y desembolsada en metélico por la misma.

Tal y como se ha descrito en la Nota 1, y tras estas operaciones, Kutxabank, S.A. vendié con fecha 14 de mayo
de 2015 la totalidad de sus participaciones en la Sociedad Dominante a Neinor Holdings, S.L.U., encontrandose
dichas participaciones pignoradas como consecuencia del pago aplazado de la transaccién. Neinor Holdings,
S.L.U. pas6 por tanto a ser el Socio Unico de la misma a partir de dicha fecha. La Sociedad Dominante esta inscrita
en el Registro Mercantil como tal sociedad unipersonal.

Con fecha 30 de mayo de 2016 el Socio Unico de la Scciedad Dominante ha acordado una reducci6n de capital
social por importe de 199.331 miles de euros mediante la adquisicién por parte de la Sociedad Dominante a su
Socio Unico (Neinor Holdings, S.L.U.) de 199.330.896 participaciones propias de 1 euro de valor nominal cada
una de ellas para su posterior amortizacion de acuerdo con lo establecido en los articulos 338 y siguientes de la
Ley de Sociedades de Capital. Dicho importe ha sido desembolsado integramente al Socio Unico durante el
gjercicio 2016. Asimismo, dicha reduccion de capital ha sido elevada a ptiblico e inscrita en el Registro Mercantil
con fechas 15 de junio y 29 de julio de 2016, respectivamente.

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

Por tanto, al 31 de diciembre de 2016 el capital social de la Sociedad Dominante estd representado por
729.297.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas
(939.877.930 participaciones sociales de 1 euros de valor nominal a 31 de diciembre de 2015). Estas
participaciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

La totalidad del capital social de la Sociedad Dominante pertenece a Neinor Holdings, S.L.U., cuyo socio Unico es
LSREF3 Lion Investments, S.a.r.l., con domicilio social en Rue Du Puits Romains 33, Bertrange, Luxemburgo.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, las participaciones de la Sociedad se encontraban pignoradas como garantia
del pago de importe aplazado de la operacién Lion descrita en la Nota 1 (Nota 27).
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b) Reserva Legal

De acuerdo con el art 274 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRLSC), debe destinarse una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a constituir la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20%
del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
sb6lo podra destinarse a la compensacién de pérdidas, siempre que no existan ofras reservas disponibles
suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la reserva legal no esta completamente constituida.
¢) Reservas en sociedades consolidadas por integracién global

El detalle, por sociedad, de las reservas en sociedades consolidadas por integracién global al 31 de diciembre de
2016 y 2015 es el siguiente:

Miles de euros

Sociedad 31.12.2016 (**) | 31.12.2015

Integracién global:
Sociedad Dominante y ajustes de consolidacién (*) 7.980 573
Neinor Norte, S.L.U. (17.299) (1.436)
Promociones Neinor 1, S.L.U. (269) (240)
Promociones Neinor 2, S.1..U. (14.964) (14.944)
Promaciones Neinor 3, S.L.U. (1.056) (987)
Promociones Neinor 4, S.L.U. (5.362) (5.323)
Promociones Neinor 5, S.L.U. (5.441) (5.424)
Neinor Peninsula, S.1..U. (48.322) (6.229)
Neinor Sur, S.L.U. (15.432) 5.612
(100.165) (28.398)

(*)La Sociedad Dominante tiene asimismo constituida una reserva legal por importe de 823 miles de euros
no incluida a efectos de este desglose.

(**) Las reservas en sociedades consolidadas por integracion global a 31 de diciembre de 2016 incluyen
minorando 78 miles de euros asociado a gastos relativos a las reducciones de capital efectuadas por la
Sociedad Dominante y las sociedades dependientes del Grupo Neinor Homes durante el ejercicio 2016
(nota 15.a).

A 31 de diciembre de 2016 y de 2015 las reservas negativas aportadas por las sociedades dependientes
Promociones Neinor 1, S.L.U., Promociones Neinor 2, S.L.U., Promociones Neinor 3, S.L.U., Promociones Neinor
4, S.L.U. y Promociones Neinor 5, S.L.U. tienen su origen principalmente en la diferencia puesta de manifiesto en
el momento de la constitucion del Grupo Neinor Homes en el gjercicio 2014 entre los valores por los que las
participaciones en estas sociedades dependientes fueron aportados al mismo (fueron aportadas por 1 euro,
concretamente a la sociedad dependiente Neinor Norte, S.L.U., su socio directo) y sus valores tedricos contables
a la mencionada fecha que eran negativos, considerando el deterioro registrado asociado a la totalidad de sus
activos inmobiliarios. En el momento de dicha aportacién era intencion del Grupo Kutxabank que otras sociedades
participadas por la propia Kutxabank realizaran una aportacién directa para restablecer su equilibrio patrimonial
de modo que no supusiera quebranto para Neinor Norte, S.L.U.. Finalmente dicha aportacién fue realizada en el
afio 2015 por Kutxabank directamente a través de una ampliacion de capital realizada en Neinor Homes, S.L.U.
previa a su transmisién a Neinor Holdings, S.L.U., ampliacién de capital que se realiz6 en cascada a Neinor Norte,
S.L.U. y las sociedades participadas por esta (iltima, entre otras, las citadas sociedades objeto del desequilibrio,
subsanando dicha situacion antes de la operacion Lion descrita en la Nota 1.



En el mes de noviembre de 2015, la Sociedad Neinor Holdings, S.L.U, accionista tnico de la sociedad Neinor
Homes, S.L.U., realizé una aportacién de socios a la mencionada sociedad por importe de 1.346 miles de euros.
La aportacién se realizé en el marco del acuerdo firmado en el mes de diciembre de 2014 entre Kutxabank y
Neinor Holdings, S.L. explicado en la Nota 1 de esta memoria consolidada adjunta, en concepto de ajuste al precio
por restitucion de perjuicio por gastos satisfechos por el Grupo a una Junta de Compensacion (véase Nota 16).

Tal y como se menciona en la Nota 2.h) con posterioridad a la adquisicién de la sociedad Global Endurance,
S.A.U., y tras su posterior fusién por absorcion con la sociedad del Grupo Neinor Sur, S.L.U., la sociedad Neinor
Holdings, S.L.U. realiz6 una aportacién de socios condonando la deuda que mantenia con dicha sociedad y que
ascendia a 8.684 miles de euros, aproximadamente.

d) Participaciones de la Sociedad Dominante

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad Dominante ha realizado las
operaciones con participaciones propias descritas en la nota 15.a, si bien al cierre de ambos ejercicios carece de
autocartera.

A este respecto el resumen de las operaciones llevadas a cabo con participaciones propias y que a su vez han
supuesto operaciones de reduccién de capital, segin se ha descrito anteriormente en el primer apartado de esta
nota, han sido las siguientes:

Valor Nominal
Concepto N° Participaciones (euros)
Capital Social 1 de enero 2016 939.877.930| 939.877.930
Fecha de inscripcion registral:
29 de julio 2016 (199.330.896) (199.330.896)
8 de septiembre de 2016 (5.900.034) (5.900.034)
30 de diciembre de 2016 (5.350.000) (5.350.000)
Reducciones de capital (210.580.930) (210.580.930)
Capital Social 31 de diciembre de 2016 729.297.000 729.297.000

e) Distribucion de dividendos
No se han distribuido dividendos en los ejercicios 2016 y 2015.

Adicionalmente, existen covenants asociados a cierta financiacién suscrita por el Grupo que limita la distribucion
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 Financiera Neta/Patrimonio neto contable” sea inferior a 1,6.
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16. Provisiones
a) Provisiones corrientes

El movimiento habido en la cuenta de provisiones corrientes en el gjercicio de 2016 y 2015 es el siguiente:

A 31 de diciembre de 2016

Miles de Euros
Para Otras
Impuestos Provisiones
(véase Nota | (véase Nota
Descripcion 22.d) 22.d) Total
Saldo al 31 de diciembre de 2015 4,184 9.806 13.990
Dotaciones 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
A 31 de diciembre de 2015
Miles de Euros
Para Otras
Impuestos Provisiones
(véase Nota | (véanse Notas
Descripcion 22.d) 22.dyf) Total
Saldo al 30 de junio de 2015 2.997 2.861 5.858
Dotaciones 1.709 6.879 8.588
Aplicaciones (522) 66 (456)
Traspasos - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2015 4.184 9.806 13.990

El capitulo “Ofras Provisiones” del cuadro anterior recoge, principalmente, las provisiones dotadas para hacer
frente a los costes de garantias, fundamentalmente los gastos de postventa, asl como el importe correspondiente
a ofros costes de obra pendientes de incurrir en promociones entregadas. Se reconocen en la fecha de la venta
de los activos pertinentes, seglin la mejor estimaciéon del posible gasto realizada por el Grupo y por el importe
necesario para liquidar el pasivo del Grupo.

Por ofra parte, el capitulo “Provisiones corrientes — Para Impuestos” del cuadro anterior recoge, principalmente,
las provisiones dotadas con relacién a los impuestos devengados y que al cierre de los correspondientes ejercicios
se encuentran pendientes de liquidar (principalmente, el Impuesto sobre Bienes Inmuebles) asi como la provision
correspondiente al IVA no deducible en virtud de la aplicacion de la regla de prorrata y pendiente de regularizar.

El Grupo evalla, al cierre de cada ejercicio, los importes estimados para hacer frente a responsabilidades,
probables o ciertas, cuyo pago no es aun totalmente determinable en cuanto a su importe exacto o es incierto en
cuanto a la fecha que se producird, ya que depende del cumplimiento de determinadas condiciones, dotando, en
su caso, las correspondientes provisiones. Ni al 31 de diciembre de 2016 ni 2015 existe provision alguna dotada
por este concepto, ya que en opinioén de los Administradores de la Sociedad Dominante, y de sus asesores legales,
los posibles impactos para el Grupo derivados de estas responsabilidades no serian significativos. En este sentido,
al 31 de diciembre de 2016 existen demandas con relaci6n a activos propiedad de las distintas sociedades del

36



Grupo por un importe total aproximado de 4,5 miliones de euros (6,1 millones de euros a 31 de diciembre de 2015),
principalmente correspondientes a devoluciones de retenciones, reparaciones de defectos constructivos e
impugnaciones de justiprecios en expropiaciones, asi como una demanda de cuantfa indeterminada por
impugnacion de licencias de abra, las cuales es posible que prosperen pero que, en todo caso, y en virtud de los
acuerdos alcanzados en virtud de la operacién descrita en la Nota 1, serian cubiertos por el Grupo Kutxabank. En
opinién de los Administradores de la Sociedad Dominante, esta compensacién, en su caso, de la que seria
beneficiaria en primera instancia el socio Unico de la misma, Neinor Holdings, S.L.U., seria trasladada al Grupo
Neinor Homes con el fin de que el mismo no sufriese ningln perjuicio patrimonial derivado de las mencionadas
demandas (véase Nota 15). En todo caso, y con independencia de dicha intencién, los Administradores de las
diversas sociedades que constituyen el Grupo Neinor Homes, y de acuerdo a los asesores legales y a la propia
Kutxabank, no consideran necesaric constituir provisiones para hacer frente a los riesgos probables que pudieran
surgir de la resolucién de los litigios en curso ya que no esperan que, en caso de materializarse riesgos, los pasivos
afectasen de manera significativa a los estados financieros del Grupo antes de la citada compensacion, si
procediera en su caso.

17. Deudas con entidades de crédito y Otros pasivos financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el detalle de estos epigrafes es el siguiente:

Miles de Euros
31.12.2016 31.12.2015
Deudas con entidades de crédito a
largo plazo:
Lineas de crédito (%) 26.623 -
Deudas con Secio (Nota 23):
Deuda por intereses - 193
Otras cuentas a pagar 3.071 98.887
Deudas con entidades de crédito a
corto plazo (Nota 23):
Deuda por intereses 190 74
Préstamos hipotecarios (¥) 201.569 10.143
Lineas de crédito (% 68.416 20.249
Lineas de IVA (% 6.893 32.526
Otras deudas a corto plazo 288 26
Total 307.050 162.098
Vencimientos previstos:
2016 - 152.855
2017 (**) 38.338 9.243
2018 7.343 -
2019 249.792 -
2020 396 -
2021 y siguientes 11.181 -
Total por vencimiento 307.050 162.098

(*) Las deudas se presentan a coste amortizado, netas de los gastos de formalizacién de deudas incurridos
en el sjercicio 2016 por importe de 5.178 miles de euros, de los cuales 1.088 miles de euros se han
imputado a resultados bajo el epigrafe “Gastos financiercs (netos de gastos financieros activados)® de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2016.

(**) Existen 17,5 millones de euros correspondientes a pélizas de crédito ligados a promociones cuyo
vencimiento podra ser prorrogado hasta el ejercicio 2019.
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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 adquisicién 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 dltima es el
gjercicio 2019. Dicha linea de crédito se encuentra totalmente dispuesta, estando registrado el importe restante
de la linea de crédito en el epigrafe “Deudas con entidades de crédito a corto plazo” al estar establecido que el
limite de la misma se rebaje en 3 millones de euros durante el ejercicio 2017, 9 millones de euros durante el
ejercicio 2018 y 18 millones de euros durante el ejercicio 2019.

Adicionalmente, la Sociedad Dominante ha cedido, en garantia del buen fin y total reembolsc 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 (véase Anexo 1), todas ellas con responsabilidad solidaria.

Deudas con Socio

El saldo registrado en este epigrafe a 31 de diciembre de 2016 se corresponde con la cuenta a pagar al Socio
Unico de la Sociedad Dominante, relativa al impuesto de Sociedades referente al régimen de Consolidacion Fiscal
en el que tanto el Grupo Neinor Homes como su Socio Unico tributan conjuntamente (Nota 20), por importe de
3.071 miles de euros (615 miles de euros a 31 de diciembre de 2015).

A 31 de diciembre de 2015, dichc epigrafe incluia el saldo vivo de un préstamo de Neinor Holdings, S.L.U. recibido
con fecha 23 de octubre de 2015 por importe inicial de 105.000 miles de euros. Dicho préstamo fue parcialmente
amortizado el 30 de noviembre de 2015 por importe de 6.728 miles de euros, aproximadamente, habiéndose
amortizado la totalidad del préstamo durante el ejercicio 2016, asi como los intereses pendientes de pago a 31 de
diciembre de 2015 y los intereses generados durante el ejercicio 2016, los cuales ascienden globalmente a un
importe de 729 miles de euros.

Deudas con entidades 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 201.569 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 se corresponde con el importe pendiente de
pago por diversos préstamos hipotecarios suscritos por el Grupo, en el ejercicio cerrado al 31 de diciembre de
2016, encontrandose los citados suelos en garantfa de la devolucién de los mismos. Estos préstamos, devengan
un tipo de interés de mercado y tienen su vencimiento titimo establecido en los ejercicios 2017, 2018 y 2019, a
excepcion de 3 préstamos promotores cuyo vencimiento Gltimo es 2048 y 2049.

En la mayor parte de dichos préstamos, determinadas sociedades del Grupo (véase Anexo I) acttian como
garantes solidarios.

Concretamente, el Grupo ha contratado 53 nuevos préstamos hipotecarios durante el ejercicio 2016 por un importe
nominal de 195.700 miles de euros, los cuales se encuentran registrados en contabilidad netos de gastos de
formalizacién por importe de 2.899 miles de euros a 31 de diciembre de 2016.

Asimismo, el Grupo ha coniratado 5 préstamos adicionales durante el ejercicio 2016 por un importe nominal de
37.984 miles de euros, los cuales no han sido dispuestos por el Grupo a 31 de diciembre de 2016.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad poseia un tnico préstamo con estas condiciones, cuyo importe ascendia
a 10.143 miles de euros, el cual sigue vigente a 31 de diciembre de 2016, tras haberse amortizado 1.375 miles de
euros durante el ejercicio 2016.
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Lineas de crédito

En relacién a las lineas de crédito, el Grupo ha formalizado 7 nuevas lineas de crédito durante el gjercicio 2016
con un limite de 47.705 miles de euros, las cuales se encuentran dispuestas en 47.243 miles de euros, de los que
26.623 miles de euros figuran registrados a largo plazo).

Con 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 20186, el cual ha sido novado durante el ejercicio 2016
ampliando el limite a 50.000 miles de euros y el vencimiento a 2019 para la financiacién del pago del precio
aplazado correspondiente a la compra de suelos, debiendo ser justificados por parte del Grupo todas las
disposiciones llevadas a cabo en la misma por medio de una solicitud de disposicién de la pdliza de crédito firmada
por el Grupo donde se especifica el importe a solicitar asi como la descripcion del inmueble objeto de adquisicion.
El importe dispuesto a 31 de diciembre de 2016 asciende a 48.611 miles de euros que figuran registrados a corto
plazo dada la naturaleza inmobiliaria de la linea (20.343 miles de euros a 31 de diciembre de 2015). Dicha linea
de crédito conlleva el compromiso 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. Dicho requerimiento no ha tenido lugar a 31 de diciembre de 2016, razén por la
que se considera por los Administradores directamente adscrito a las promociones que esté financiando.

Los gastos de formalizacién de deuda asociados a estas lineas de crédito ascienden a 815 miles de euros a 31
de diciembre de 2016.

Lineas de IVA

Adicionalmente, dicho epigrafe recoge al 31 de diciembre de 2016 el saldo dispuesto de un crédito recibido por el
Grupo, para la financiacién del IVA soportado en determinadas operaciones de compra de suelos, el cual fue
recibido en 2015 y novado un afio adicional a su vencimiento en el ejercicio 2016, estando, por tanto, su
vencimiento establecido en 2017 y que devenga un tipo de interés de mercado. El limite de este crédito asciende
a 15 millones de euros, encontrandose el mismo dispuesto por importe de 6.893 miles de euros al 31 de diciembre
de 2016 (5.564 miles de euros a 31 de diciembre de 2015). En garantia de la devolucion de esta financiacion, se
constituyd un derecho de prenda a favor de las entidades financiadoras con relacion a los créditos que en virtud
del IVA soportado en estas operaciones se deriven para la Administracion Puablica (Véase Nota 20).

Al 31 de diciembre de 2015, en este mismo epigrafe, figuraba el saldo dispuesto de dos créditos recibidos por el
Grupo de una entidad financiera (vinculada al Grupo segln los criterios indicados en la Nota 23), para la
financiacién del IVA soportado en determinadas operaciones de compra de suelos, los cuales tenian su
vencimiento establecido en 20186, y que han sido cancelados a su vencimiento. El limite de estos créditos ascendia
a 31.370 miles de euros, encontrandose los mismos dispuestos por importe de 26.962 miles de euros al 31 de
diciembre de 2015.

Covenants y cldusulas 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 que destacan las siguientes:

¢ Modificacion del capital social de la Sociedad Dominante, de forma que motivara un cambio en el control
de la misma, entendiéndose por control cualquiera de los casos recogidos en el articulo 42 del Cédigo
de Comercio (Nota 28).

¢ Reduccién del patrimonio neto de la Sociedad Dominante por debajo de 425 millones de euros

¢ Compromiso de cumplimiento de un ratio firme e irrevocable denominado “Ratio LTV", entendido como
¢l cociente entre Endeudamiento Neto sobre el Valor de los inmuebles netos del Grupo, netos en ambos
casos de los importes dispuestos por préstamos promotores “capex”, el cual debe de ser inferior a un
rango situado entre el 45-50%, en funcion de cada entidad financiera.

e Obligacion firme e irrevocable por parte de [one Star (véase Nota 1), de mantener su participgcion
accionarial indirecta en el capital social de la Sociedad Dominante en al menos el 51% (Nota 28).
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El Grupo no incumplia con los covenants y las clausulas de vencimiento anticipado al 31 de diciembre de 2016, si

bien véase Nota 28.

Otros

Existen saldos dispuestos incluidos en los apartados anteriores por importe de 64.633 miles de euros otorgados
por parte de una entidad financiera vincuiada al Grupo segn los criterios indicados en la Nota 23. Dicho importe
se corresponde con préstamos hipotecarios (47.071 miles de euros), lineas de crédito (17.530 miles de euros) e
intereses pendientes de pago (32 miles de euros).

Adicionalmente, el Grupo posee una linea de confirming no dispuesta a 31 de diciembre de 2016, cuyo limite

asciende a 3.333 miles de euros a dicha fecha.

Todos los préstamos y créditos en vigor a 31 de diciembre de 2016 relacionados anteriormente han sido
contratados con entidades financieras de primer nivel y estan referenciados al Euribor mas diferenciales de

mercado.

El Grupo ha procedido al pago de gastos financieros durante el ejercicio 2016 por importe de 9.000 miles de euros
tras haber abonado 5.178 miles de euros de gastos de formalizacién de deuda (de los cuales, 1.088 miles de
euros han sido registrados con cargo al epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio 20186, figurando 4.090 miles de euros neteando la deuda financiera del Grupo registrada
en el balance de situacién consolidado) y 552 miles de euros de gastos financieros han sido activados como

existencias (Nota 12).

El tipo de interés aplicable al Grupo, en términos generales, esta referenciado al Euribor més un diferencial de
mercado que oscila entre el 1% y 2,5%.El coste medio de la deuda calculado para &! gjercicio 2016 asciende a

2,37%, aproximadamente.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 las sociedades del Grupo tenfan préstamos y pélizas de crédito no dispuestas
por importe total de 9.671 miles de euros y 23.600 miles de euros, respectivamente.

18. _ Otros pasivos corrientes y no corrientes

El detalle de estos epigrafes al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Miles de Euros
31.12.2016 31.12.2015
No Corriente | Corriente | No Corriente | Corriente
Fianzas y depésitos recibidos 34 - 65 -
Remuneraciones pendientes de pago - 1.556 762
Anticipos de clientes (Nota 12) - 29.695 12.818
Total bruto 34 31.251 65 13.580

En el epigrafe “Fianzas y depositos recibidos” se recogen, fundamentalmente, los importes entregados por los

arrendatarios en concepto de garantia.

19. Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar a largo y corto plazo

El epigrafe de “Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar” incluye principalmente los importes pendientes
de pago por compras comerciales y costes relacionados. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 este eplgrafe incluye,
adicionalmente, 11.875 y 53.257 miles de euros, respectivamente, correspondientes a la parte del precio aplazado

con relacién a la compra de suelos (Nota 12).

El importe en libros de los acreedores comerciales se aproxima a su valor razonable.
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién final segunda de la Ley 31/2014,
de 3 de diciembre

A continuacién se detalla la informaci6n requerida por la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, que ha sido preparada aplicando la resolucién de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con el

periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Ejercicio Ejercicio
terminado el | terminado el
31de 31de
diciembre de | diciembre de
2016 2015
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 36 10
Ratio de operaciones pagadas 34 7
Ratio de operaciones pendientes de pago 48 47
Miles de euros [Miles de eur
Total de pagos realizados 303.036 208.663
Total de pagos pendientes 22.803 14.834

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar — Proveedores”, “Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar — Proveedores, empresas del grupo y asociadas” y “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar —
Acreedores varios” del pasivo corriente del balance de situacion, no habiéndose consideradc en estos célculos
los plazos aplazados descritos en la Nota 12.

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

El plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad al cierre de 31 de diciembre de 2016 y 2015, de acuerdo a
la Ley 11/2013 de 26 de julio, es de 30 dias a menos que se cumplan las condiciones establecidas en la misma,
que permitirian elevar dicho plazo maximo de pago hasta los 60 dias. En este sentido, y a efectos de la realizacion
de los célculos desglosados anteriormente, la Sociedad ha considerado en todos los casos un plazo maximo legal
de pago de 30 dias, con independencia de las condiciones especificas pactadas, en su caso, con sus proveedores
y acreedores.

20. Administraciones Piblicas y situacion fiscal

a) Grupo fiscal consolidado

A finales de 2014, la Sociedad Dominante asi como la sociedad dependiente Neinor Norte, S.L.U., como
sociedades dependientes integrantes del Grupo Fiscal del que era sociedad Dominante Kutxabank, S.A.,
decidieron acogerse al Régimen de Consolidacién Fiscal regulado en el capitulo VI del titulo VI de la Norma
Faral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, del Teritorio Historico de Bizkaia, con
efectos desde el ejercicio fiscal iniciado el 1 de enero de 2014. Por tanto, las mencionadas sociedades,
conjuntamente con las sociedades dependientes Promociones Neinor 1, S.L.U., Promociones Neinor 2, S.L.U.,
Promociones Neinor 3, S.L.U., Promaciones Neinor 4, S.L.U. y Promociones Neinor 5, S.L.U., tributaron en el
ejercicio 2014 de acuerdo con el mencionado Régimen Especial de Consolidacion Fiscal en el seno del Grupo
Kutxabank.

No obstante, y como consecuencia de la salida del Grupo Neinor Homes del Grupo Kutxabank en virtud de los
acuerdos adoptados el 14 de mayo de 2015 (Véase Nota 1), las distintas sociedades del Grupo tributaron
durante el ejercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2015 de acuerdo con el régimen general de
tributacion individual.
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Posteriormente, con fecha 30 de junio de 2015, el socio Unico de la Sociedad Dominante comunicé a la
Administracion Tributaria su decision de acogerse al Régimen de Consolidacion Fiscal mencionado
anteriormente para el Grupo Fiscal encabezado por la misma e integrado por las sociedades dependientes
Neinor Homes, S.L.U., Neinor Norte, S.L.U., Promociones Neinor 1, S.L.U., Promociones Neinor 2, S.L.U.,
Promociones Neinor 3, S.L.U., Promociones Neinor 4, S.L.U. y Promociones Neinor 5, S.L.U., con efectos
desde el ejercicio fiscal que se inici6 a partir del 1 de julio de 2015.

b) Normativa aplicable y ejercicios sujetos a inspeccién fiscal

Todas las sociedades del Grupo, excepto las sociedades dependientes Neinor Peninsula, S.L.U. y Neinor Sur,
S.L.U., tributan a partir de los ejercicios iniciados el 1 de julio de 2015 como Grupo Fiscal nimero 02115BSC
conforme a lo establecido por la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, del
Territorio Histérico de Bizkaia.

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

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad Dominante y las sociedades dependientes Neinor Norte, S.L.U. y
Neinor Peninsula, S.L.U. tienen abiertos a inspeccién fiscal todos los ejercicios desde su constitucion, la cual
se produjo a finales de 2014. La sociedad dependiente Neinor Sur, S.L.U. tiene abiertos a inspeccién los cinco
titimos ejercicios con relacién al Impuesto sobre Sociedades y los cuatro lltimos ejercicios para el resto de
impuestos que le resultan de aplicacion. El resto de sociedades dependientes tienen abiertos a inspeccion los
cuatro Gltimos ejercicios para todos los impuestos.

A este respecto, la Norma Foral 11/2013 establece que podran ser comprobadas todas aquellas deducciones
y bases imponibles generadas en los ejercicios anteriores sin limite temporal cuando sean usadas en
cualquiera de los ejercicios abiertos a inspeccién. Sin embargo, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre limita
dicho plazo de comprobacion a 10 afios.

Los Administradores de la Sociedad Dominante no esperan que se devenguen pasivos adicionales no
cubiertos de consideracién como consecuencia de la revisibn que se pudiera producir por parte de la
Administracion Tributaria de los ejercicios abiertos a inspeccion.

¢) Saldos mantenidos con la Administracién Fiscal
Los principales saldos deudores y acreedores con las Administraciones Publicas son los siguientes:
Miles de Euros
31.12.2016 31.12.2015
Activos Fiscales Pasivos Fiscales Activos Fiscales Pasivos Fiscales

No No No No
Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes
Hacienda piiblica por IVA (Nota 17) - 8.158 - 3.753 - 34.380 - 4232

Créditos fiscales
Hacienda Piblica deudora por Impuesto

sobre Sociedades - 790 - - - - - -

Hacienda publica acreedora por IRPF - - - - - - - -

Organismos de la Seguridad Social N ) ) 287 ) ) ) 133

acreedores

Pasivo por impuesto diferido - - 321 - - - - -

Hacienda Publica por otros conceptos - 102 - 364 - 80 - 374
- 9.050 321 4.404 - 34.460 - 4.739

Con relacion al Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA), las distintas sociedades del Grupo han optado por
acogerse el régimen de prorrata especial regulado en el articulo 106 de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre,
del Impuesto sobre el Valor Afiadido (articulo 106 de la Norma Foral 7/1994 del Impuesto sobre el Valor
Afiadido, de 14 de diciembre), el cual establece que Gnicamente podran deducirse integramente las cuotas
impositivas soportadas en la adquisicion de bienes o servicios utilizados exclusivamente en la realizaci6n de
operaciones que originen el derecho a la deduccion.
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d) Conciliacién de los resultados contable y fiscal

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto del ejercicio consolidado es el siguiente:

A 31 de diciembre de 2016

Miles de Euros
Grupo Otras
0211BSC | sociedades Total

Resultado antes de impuestos Beneficio/ (Pérdida) 15.359 (11.231) 4.128
Diferencias permanentes 45 688 733
Diferencias temporales (*) ~(5.009) - (21.143) (26.152)
Base imponible fiscal previa 10.395 - (31.686)]  (21.291)
Base imponible fiscal 10.395]  (31.686)]  (21.291)
Base del gasto por impuesto al 28% (bases positivas) 10.395 - 10.395
Base del gasto por impuesto al 25% (bases negativa) - - (31.686)]  (31.686)
Tipo impositivo 28% 25% -
Impuesto devengado (2.911) 7.922 5.011
Créditos fiscales generados en el ejercicio no activados - (7.922) (7.922)
Ofros ajustes por Impuesto de Sociedades 130 - 130
Regularizacion Impuesto de Sociedades de ejercicios

anteriores (290) - (290)
Gasto por impuesto de sociedades (3.071) - 3.071)
(*) No registradas contablemente.
A 31 de diciembre de 2015

Miles de Euros
Grupo Otras
0211BSC [ sociedades Total

Resultado antes de impuestos (Pérdida) (7.129) (63.127) (70.251)
Diferencias permanentes 5 31 36
Diferencias temporales (*) 8.962 25.847 34.809
Base imponible fiscal previa 1.843 (37.249)  (35.400)
Base imponible fiscal 1.843 (37.249) (35.406)
Base del gasto por impuesto al 28% (bases positivas) 1.343 - 1.843
Base del gasto por impuesto al 28% (bases negativa) - (37.249) (37.249)
Tipo impositivo 28% 28% 28%
Impuesto devengado (516) 10.430 9.914
Créditos fiscales generados en el gjercicio no activados - (10.430) (10.430)
Otros ajustes por Impuesto de Sociedades (99) - (99
Gasto por impuesto de sociedades (615) - (615)

(*) No registradas contablemente.

Los ajustes por diferencias permanentes incluidos en el cuadro anterior se corresponden, principalmente, con
determinados gastos registrados en el periodo que no se consideran deducibles (véase Nota 16). Por su parte
el Grupo, en atencidén a criterios conservadores susceptibles de ser aplicados por la Administracion
Tributaria, considera deducibles sélo los deterioros de existencias para los que cuenta con una tasacion
realizada por un tercero experto independiente en el momento de presentar la declaracion.
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Las bases imponibles negativas correspondientes al ejercicio 2014 generadas por las sociedades
dependientes Neinor Sur, S.L.U., Promociones Neinor 1, S.L.U., Promociones Neinor 2, S.L.U., Promociones
Neinor 3, S.L.U., Promociones Neinor 4, S.L.U. y Promociones Neinor 5, S.L.U. con anterioridad a la
incorporacién de estas sociedades al Grupo Neinor Homes se detallan en el apartado e) de esta misma nota.
En la estimacion de estas bases imponibles negativas se consideraron determinados ajustes al resultado
contable, principalmente correspondientes a deterioros de existencias, que son desglosados en el apartado f)
de esta misma nota.

Bases Imponibles Negativas

El detalle de las bases imponibles de las distintas sociedades del Grupo a 31 de diciembre de 2016, que se
corresponden con las de las sociedades dependientes Neinor Sur, S.L.U., Promociones Neinor 1, S.L.U.,
Promociones Neinor 2, S.L.U., Promociones Neinor 3, S.L.U., Promociones Neinor 4, S.L.U. y Promaciones
Neinor 5, S.L.U. es el siguiente:

Miles de Euros

Afio de generacién No registradas Registradas Vencimiento
Bases imponibles negativas de
sociedades pertenecientes al Grupo
0211BSC (Territorio Foral):
Ejercicio 2008 (*) 185 - 2028
Ejercicio 2010 (*) 813 - 2028
Ejercicio 2011 (*) 8.867 - 2028
Ejercicio 2012 (*) 18.711 - 2028
Ejercicio 2013 (*) 1.798 - 2028
Ejercicio 2014 (*) 167 - 2029
Ejercicio 30 de junio 2015 (*) 2.200 - 2030
Ejercicio 31 de diciembre 2015 (**) 4,595 - 2030
Bases imponibles negativas de otras
sociedades (Territorio Comiin):
Ejercicio 2009 5 Sin vencimiento
Ejercicio 2011 2.479 - Sin vencimiento
Ejercicio 2012 8.617 - Sin vencimiento
Ejercicio 2013 26.805 - Sin vencimiento
Ejercicio 2014 16.241 - Sin vencimiento
Ejercicio 30 de junio 2015 8.170 - Sin vencimiento
Ejercicio 31 de diciembre 2015 (**) 46.463 - Sin vencimiento
Ejercicio 2016 31.687 - Sin vencimiento
Total 177.803 -

(*) Generadas con anterioridad a la creacion del Grupo fiscal encabezado por la sociedad Neinor Holdings, S.L.U.

(**) Ladiferencia con respecto a lo indicado en las cuentas anuales consolidadas del periodo de 6 meses terminado
el 31 de diciembre de 2015 surge de |la base imponible negativa finalmente acreditada en la Declaraci6n del IS
presentada en julio de 2016.

de julio de 2015, se podran compensar, exclusivamente, con los beneficios fiscales generados individualmente
por las propias sociedades que los generaron, antes de considerar las bases imponibles correspondientes al
presente ejercicio.



De acuerdo con la normativa vigente, y para las bases imponibles negativas sin vencimiento detalladas en el
cuadro anterior (Territorio Comuin), en el ejercicio 2017 podran ser compensadas con las rentas positivas de
los periodos impositivos siguientes con los siguientes limites:

e 70% de la base imponible previa a su compensacion, con un minimo de un millén de euros, si el
INCN es inferior a 20 millones de euros.

» 50% de la base imponible previa a su compensacién, con un minimo de un millén de euros, si el
INCN es superior a 20 millones de euros pero inferior a 60n millones de euros.

e 25% de la base imponible previa a su compensacion, con un minimo de un millén de euros, si el
INCN es superior a 60 millones de euros.

En relacién con las bases imponibles negativas con vencimiento desglosadas en et cuadro anterior, sefialar
que no existe limite anual a su compensacién con las bases imponibles previas de cada ejercicio.

El Grupo no ha registrado los activos por impuestos diferidos correspondientes a estas bases imponibles
negativas ya que, en opinién de los Administradores de la Sociedad Dominante, en el actual entorno econémico
de incertidumbre y ausencia de consolidacion de tendencias sectoriales, su recuperabilidad por parte del Grupo
y por tanto de las sociedades individualmente no se encuentra razonablemente asegurada.

f) Deducciones

9

h)

El Grupo posee deducciones no activadas a 31 de diciembre de 2016 y 2015 por importe de 93 miles de euros.
Impuestos diferidos

Al amparo de la normativa fiscal vigente aplicable a las sociedades del Grupo pueden surgir determinadas
diferencias temporales que deben ser tenidas en cuenta en la estimacién de la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades y el correspondiente gasto del impuesto sobre beneficios.

En este sentido, existen a 31 de diciembre de 2016, impuestos anticipados no registrados por importe de
61.654 miles de euros (en base) (80.700 miles a 31 de diciembre de 2015) correspondientes a ajustes a la
base imponible realizados, principalmente, por deterioros de existencias, por parte de la sociedad dependiente
Neinor Sur, S.L.U. y el deterioro de sus participadas registrado por Neinor Norte, S.L.U.

Al igual que en el caso de las bases imponibles negativas, y por el mismo motivo, las cuentas anuales
consolidadas adjuntas no incluyen los activos por impuestos diferidos correspondientes a estos impuestos
anticipados.

Otras cuestiones de relevancia fiscal

Tras la publicacion Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario para en los ejercicios fiscales iniciados a partir del 1 de enero de 2016 se introducen en el Impuesto
sobre Sociedades de las sociedades que fributan bajo normativa de Territorio Comun las siguientes
modificaciones:

e Paralos contribuyentes cuyo INCN sea al menos de 20 millones de euros durante los 12 meses anteriores
a la fecha en que se inicie el periodo impositivo, el importe de las deducciones para evitar la doble
imposicién no podra exceder conjuntamente del 50% de la cuota integra del contribuyente.

» Se establece un régimen de reversion obligatoria de los deterioros de valores representativos de la
participacién en el capital o en los fondos propios, adicional a los supuestos de reversion inicialmente
previstos. En concreto, se prevé que, en todo caso, |a reversion de las pérdidas por deterioro de los valores
representativos de la participacion en el capital o en los fondos propios de entidades que hayan resultado
fiscalmente deducibles en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en periodos impositivos
iniciados con anterioridad a 1 de enero de 2013, se integrara, como minimo, por partes iguales en la base
imponible correspondiente a cada uno de los cinco primeros periodos impositivos que se inicien a partir
de 1 de enero de 2016. No obstante, dicha medida no tiene impacto para las sociedades del Grupo que
tributan bajo normativa de Territorio Comdn.



Asimismo, a partir del 1 de enero de 2017, entre otras modificaciones, apuntar que se limita la deducibilidad
de las pérdidas obtenidas en la transmisidn de participaciones.

21. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016, el Grupo tiene prestados avales por valor 43.427
miles de euros (22.386 miles de euros a 31 de diciembre de 2015), de los que 15.654 miles de euros se
corresponden, principalmente, con garantias entregadas a distintos ayuntamientos para garantizar la urbanizacion
de distintas promociones (15.404 a 31 de diciembre de 2015), 27.773 miles de euros con garantias entregadas a
clientes por anticipos recibidos (6.646 miles de euros a 31 de diciembre de 2015).

Asimismo, el Grupo tenia a 31 de diciembre de 2016 avales recibidos de proveedores o contratistas por importe
de 8.424 miles de euros (431 miles de euros a 31 de diciembre de 2015) para garantizar la perfecta construccion
de las correspondientes obras.

Los Administradores de la Sociedad Dominante no esperan que surjan pasivos diferentes a los reflejados en las

presentes cuentas anuales consolidadas que puedan suponer una salida de recursos para el Grupo derivados de
los mencionados avales.

22. Ingresos y gastos
a) Importe neto de la cifra de negocios

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios por conceptos es como sigue (Nota 6):

Miles de Euros
31.12.2016 | 31.12.2015
Legacy 164.293 87.246
Development 36.611 31.974
Gestién de activos ~ Servicing 27.661 14.452
Otros/Corporativo - 1.016
Total 228.565 | 134.688

En virtud de lo estipulado en el contrato de prestacion de servicios firmado entre la Sociedad Dominante y
determinadas sociedades del Grupo Kutxabank con fecha 14 de mayo de 2015, el Grupo ha facturado durante
el ejercicio 2016 un importe de 27.661 miles de euros a las mencionadas sociedades del Grupo Kuixabank
(14.452 miles de euros durante el periodo de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015).

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

A la fecha de cierre del balance de situacion consolidado, las cuotas de arrendamiento minimas que el Grupo
ha contratado con los distinfos arrendatarios en su condicion de arrendador no resultan significativas.
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b) Coste de ventas

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

Miles de Euros
Total Grupo
31.12.2016 | 31.12.2015
Coste de ventas 205.360 104.871
Terrenos y solares 34.271 12.171
Promociones en curso y edificios terminados 171.089 92.700

c) Gastos de personal y plantilla media

La composicién de los gastos de personal es la siguiente:

Miles de Euros
31.12.2016 | 31.12.2015
Sueldos, salarios y asimilados 9.527 3.931
Indemnizaciones 186 156
Seguridad Social 1.840 690
Otros gastos sociales 124 31
Total 11.677 4.808

A 31 de diciembre de 2016 el nimero medio de personas empleadas en las distintas sociedades que
componen ¢l Grupo ha sido de 170 personas (119 durante el periodo de 6 meses terminado el 31 de diciembre

de 2015). La distribucion por categorias del nimero de personas empleadas a cierre del gjercicio 2016 y 2015
es la siguiente:

31.12.2016 31.12.2015

Mujeres Hombres Total Mujeres | Hombres Total
Titulados superiores 51 83 134 31 61 92
Titulados medios 48 16 64 26 17 43
Total 929 99 198 57 78 135

Al 31 de diciembre de 2016, el nimero de personas empleadas por el Grupo con discapacidad mayor o igual

al 33% ha sido de 3 (ninguna persona empleada con discapacidad mayor o igual al 33% a 31 de diciembre de
2015).
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d) Servicios exteriores

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

Miles de Euros
31.12.2016 |31.12.2015

Arrendamientos y canones 685 318
Reparaciones y conservacion 3.334 2.238
Servicios profesionales independientes 20.572 10.888
Transportes 3 -
Primas de seguros 343 144
Servicios bancarios 23 -
Publicidad y comercializacion 2.743 1.002
Suministros 263 92
Otros servicios exteriores 3.139 5.016
Tributos (véase Nota 16) 9.093 5.838
Total 40.198 25.536

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

e) Aportacién al resultado consolidado

La aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resuitados del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016 y el ejercicio de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015 ha sido
la siguiente:

Miles de euros
Sociedad 31.12.2016 | 31.12.2015

Integracién global:
Sociedad Dominante y ajustes de consolidacién (*) 12.429 8.230
Neinor Norte, S.L.U. (126) (15.816)
Promociones Neinor 1, S.L.U. O] (28)
Promociones Neinor 2, S.L.U. 3 (13)
Promociones Neinor 3, S.L.U. 49 (67)
Promociones Neinor 4, S.L.U. 31 (34
Promociones Neinor 5, S.L..U. 27 (12)
Neinor Peninsula, S.L.U. (6.408) (42.093)
Neinor Sur, S.L.U. (4.823) (21.033)

1.057 (70.866)

(*) No hay ajustes de consolidacién al resultado durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 2016 y 2015.



f) Variacién de las provisiones de tréfico

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

Miles de euros — Ingreso/
(gasto)
31.12.2016 | 31.12.2015
Variacién de los deterioros de existencias- 44.077 9.987
Aplicaciones de Deterioros de existencias
vendidas (Notas 6 y 12) 44.077 9.987
Variacién de las provisiones de trifico - Otros (9.482) (79.605)
Deterioro de existencias e inversiones
inmobiliarias (Notas 9 y 12) (9.501) (78.054)
Deterioros por insolvencias (Nota 12) 19 (626)
Deterioros por otras provisiones - (925)
Total variacién de las provisiones de trafico 34.595 (69.618)

23. Operaciones con partes vinculadas

Tras la adquisicion por Neinor Holdings, S.L. (Nota 1), se consideran “partes vinculadas” al Grupo, adicionalmente
a las entidades Dependientes, Asociadas y Multigrupo, los socios, el “personal clave” de la Direccion de la
Sociedad (miembros de su Consejo de Administracion y los Directores, junto a sus familiares cercanos), asi como
las entidades sobre las que el personal clave de la Direccion pueda ejercer una influencia significativa o tener su
control o ser influido por ellas. En concreto, se entiende por situaciones de vinculacion las operaciones realizadas
con agentes externos al Grupo pero con los que existe una relacién segun las definiciones y criterios que se
derivan de las disposiciones del Ministerio de Economfa y Hacienda en su orden EHA 3050/2004 de 15 de
septiembre y de la Comision Nacional del Mercado de Valores en su Circular 1/2005 de 1 de abril. En aplicacion
de los citados criterios tiene la consideraci6n a efectos de desglose de entidad vinculada la entidad financiera
Banco de Santander, S.A. en razén de la vinculacién existente entre un alto directivo y consejero de la entidad
financiera con uno de los administradores. Adicionalmente, 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 vinculacién a socios y administradores.

Miles de Euros
Ingresos Gastos
Importe Neto de la Cifra de
Negocios (Nota 22.a) Coste de ventas — Servicios Gastos
Prestacion de | Ingresos | Aprovisionamientos | exteriores | financieros

zjercicio 2016 Ventas servicios financieros (Nota 22.c) (Nota 22.d) | (Nota 17)
iocios-
{einor Holdings, S.L. - - - - 503
Jtras sociedades vinculadas-
Janco de Santander, S.A. - - 5 - - 608
Iudson Advisors Spain, S.L. - - - 981 -
810 Capital Investments, S.L. (*) - - - - -

- - 5 - 981 1.111

(*) Sociedad vinculada al Grupo desde el 25 de abril de 2016.

fecha.

En este sentido, se han incluido las transacciones desde dicha




Miles de Euros
Ingresos Gastos
Importe Neto de la Cifra de
Negocios (Nota 22.a) Coste de ventas — Servicios Gastos

Ejercicio de 1 de julio a 31 de diciembre de Prestacién de | Ingresos | Aprovisionamientos | exteriores | financiero:
2015 Ventas servicios financieros (Nota 22.¢) (Nota 22.d) | (Nota 17)
Socios-
Neinor Holdings, S.L. - - - - - 19:
Oftras sociedades vinculadas-
Banco de Santander, S.A. - - 9 - - 10:
Hudson Advisors Spain, S.L. - - - - 1.174 -

- - 9 - 1.174 29!

El desglose de las operaciones realizadas es el siguiente:

- Los gastos financieros se derivan del préstamo otorgado por Neinor Holdings, S.L.U. (Nota 17), el cual ha
sido totalmente amortizado durante el ejercicio 2016, asi como de diversas polizas de préstamo y de crédito
con la entidad financiera vinculada.

- Los servicios devengados al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 obedecen al contrato
de prestacion de servicios por asesoramiento y apoyo en la preparacion de los planes de negocio,
presupuestos y tareas de monitorizacién del plan de negocio por parte de Hudson Advisors Spain, S.L.,
sociedad vinculada en aplicacién de los criterios mencionados en la orden EHA 3050/2004 de 15 de
septiembre y de la Comisién Nacional del Mercado de Valores en su Circular 1/2005 de 1 de abril. Asimismo,
con fecha 31 de diciembre de 2016, ambas partes han acordado de mutuo acuerdo la rescision de dicho
contrato de servicios, no derivandose ninguna penalizacién para ninguna de las dos partes.

El Grupo ha registrado 14 miles de euros durante el gjercicio 2016 como adiciones del epigrafe “Propiedad
Industrial — Inmovilizado Intangible” (Nota 7) por la compra de la marca “Neinor Homes” a su Socio Unico (Neinor
Holdings, S.L.).

Las referidas operaciones con vinculadas han sido realizadas en condiciones de mercado. No existen
compromisos ni garantias con entidades vinculadas, adicionales a las previamente desglosadas en esta nota o en
la Nota 17 en relacion a las lineas de IVA.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2015, tal y como se menciona en las Notas 2.h) y 15.¢) con posterioridad a la
adquisicion de la sociedad Global Endurance, S.A.U., y tras su posterior fusion por absorcion con la sociedad
consolidada Neinor Sur, S.L.U., el socio Unico, la sociedad Neinor Holdings, S.L.U., realizé6 una aportacién de
socios condonando la deuda que mantenia con Global Endurance, S.A.U. y que ascendia a 8.684 miles de euros,
aproximadamente.
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A continuacién se muestran los saldos mantenidos con sociedades vinculadas al Grupo a 31 de diciembre de 2016

y 2015:
31 de diciembre 2016

Acreedores
Efectivo y Deudas con comerciales y
Miles de euros otros activos entidades de otras cuentas a | Anticipo
liquidos Deudas con Socios | crédito a corto | Anticipo de| pagar a corto de
equivalentes a corto plazo _plazo proveedores ___plazo clientes
Sacios-
Neinor Holdings, S.L.U. - 3.071 - - - -
Oftras sociedades vinculadas-
Banco Santander, S.A. 22.901 - 64.633 - - -
Hudson Advisor Spain, S.L. - - - 13 149 -
1810 Capital Investments, S.L. (*) - - - 7 - 1.676
22.901 3.071 64.633 20 149 1.676

(*) Sociedad vinculada al Grupo desde el 25 de abril de 2016. En este sentido, se han incluido los saldos devengados desde
dicha fecha. Existen compromisos de venta por importe total de 1.935 miles de euros.

31 de diciembre de 2015

Acreedores
Miles de euros Efeptivo y otros ‘ 'Deudas con comerciales y otras
activos liquidos | Deudas con Socios | entidades de crédito | cuentas a pagara
equivalentes a corto plazo a corto plazo corto plazo
Socios-
Neinor Holdings, S.L.U. 99.080 - -
Otras sociedades vinculadas-
Banco Santander, S.A. 66.964 26.962 -
Hudson Advisors Spain, S.L. - 291
66.964 99,080 26.962 291

24. Informacion legal relativa al Consejo de Administracidn y al personal directivo

En el contexto de la operaci6n descrita en la Nota 1, con fecha 14 de mayo de 2015 se produjo una renovacion
completa del 6rgano de administracién de la Sociedad Dominante y de las distintas sociedades dependientes del
Grupo, de forma que cesaron en sus funciones los administradores de las mismas en nombre del Grupo Kutxabank
y pasaron a ejercer sus funciones los representantes del actual Socio Unico de la Sociedad Dominante.

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

Durante los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los Administradores, actuales y anteriores, de
Ja Sociedad Dominante no han realizado con la misma, ni con sociedades del Grupo al que pertenece (Neinor
Holdings (Nota 1)), operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Asimismo, durante el ejercicio actual y el anterior los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad
Dominante, asi como determinadas personas vinculadas a los mismos segln se define en la Ley de Saciedades
de Capital, no han mantenido relaciones con otras sociedades que por su actividad pudieran representar un
conflicto de interés para ellas ni para la Sociedad Dominante, no habiéndose producido comunicacién alguna a
los érganos competentes en el sentido indicado en el articulo 229, motivo por el cual las presentes cuentas anuales
consolidadas no incluyen desglose alguno en este sentido.
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25.

Retribucion y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Los Administradores de la Sociedad Dominante no han recibido retribucién alguna por su condicién de
administradores en los gjercicios terminados a 31 de diciembre de 2016 y 2015. Las Sociedades vinculadas a los
mismos han prestado al Grupo y facturado por ello los importes indicados en la Nota 23.

La Sociedad Dominante tiene contratado un seguro de responsabilidad civil de Consejeros y Altos Directivos cuyo
coste asciende a 54 miles de euros.

La Sociedad Dorninante no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones con respecto a los miembros
de su Consejo de Administracion.

La Sociedad Dominante no ha concedido anticipos, créditos ni garantias a favor de los miembros del Consejo de
Administracién.

Retribucion y otras prestaciones al personal directivo

Durante los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la remuneracién de los miembros de la Alta
Direccién de la Sociedad Dominante y personas que desempefian funciones asimiladas, incluidos quienes
simultaneamente tienen en su caso la condicién de miembros del Consejo de Administracién (una persona), puede
resumirse en la forma siguiente:

Miles de Euros
31.12.2016 31.12.2015
Numero de Retribuciones | Otras Retribuciones | Otras
Personas fijas y Retribu- fijas y Retribu-
31.12.2016|31.12.2015| variables ciones Total Variables Ciones Total
11 11 2.758 - 2.758 1.112 - 1.112

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 Direccion. Asimismo, no existen planes especiales de
incentivos sobre participaciones de Neinor Homes, S.L.U. al 31 de diciembre de 2016.

Retribucién a los auditores

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de
diciembre de 2016 de las distintas sociedades que componen el Grupo Neinor Homes y sociedades dependientes,
prestados por el auditor principal y entidades vinculadas al mismo, han ascendido a 88 miles de euros (74 miles
de euros al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015). Asimismo, los honorarios relativos a servicios de
verificacion y otros servicios prestados por el auditor correspondiente al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de
2016 han ascendido a 22 miles y 6 miles de euros, respectivamente.

Adicionalmente, entidades vinculadas al auditor principal han prestado servicios adicionales por 75 miles de euros
durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 (182 miles de euros durante el ejercicio de 6 meses
terminado el 31 de diciembre de 2015).
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26. Informacidn sobre medio ambiente

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

Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memaria consalidada respecto a informacién
de cuestiones medioambientales.

27. Exposicién al riesgo

El Grupo gestiona su capital para asegurar que las compariias del Grupo seran capaces de continuar como
negocios rentables a la vez que maximiza el retorno de los socios a través del equilibrio de la deuda y fondos
propios. A este respecto el Grupo tiene como objetivo en el largo plazo no sobrepasar un apalancamiento del 20%
para el ratio Loan to Value (LTV) y del 40% para el ratio “Deuda Financiera Neta/Patrimonio neto contable”, lo que
a su vez le permitira cumplir con los covenants determinados en relacion a su deuda financiera (Nota 17).

La gestion de los riesgos financieros del Grupo esta centralizada en la Direccién Financiera Corporativa, la cual
tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicién a los riesgos de crédito y liquidez, asl
como, en menor medida, al riesgo de variaciones en los tipos de interés. A continuacion se indican los principales
riesgos financieros a los que esta expuesto el mismo:

Riesgo de liquidez: se refiere al riesgo de la eventual incapacidad del Grupo para hacer frente a los pagos ya
comprometidos, y/o los compromisos derivados de nuevas inversiones.

Riesgo de mercado:

1. Riesgos de tipos de interés: se refiere al impacto que puede registrar la cuenta de resultados en su epigrafe
de gastos financieros como consecuencia de un alza de los tipos de interés.

2. Riesgo de crédito: se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas y ganancias el fallido de las
cuentas por cobrar.

A continuacién, mencionamos los sistemas de control establecidos para mitigar estos riesgos:
Riesgo de liquidez

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

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

El importe de lineas de crédito y préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2016 asciende a 9.671 miles de
euros (23.600 miles de euros al 31 de diciembre de 2015) (Véase Nota 17).

La posicion de tesoreria del Grupo asciende a 45.301 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 (89.389 miles de
euros al 31 de diciembre de 2015), de la que 21.373 miles de euros Unicamente se pueden disponer para las
atenciones derivadas de la construccion de las promociones, tal y como se indica en la Nota 14.
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Los Administraciones de la Sociedad Dominante confian en que se dispondran de suficientes recursos para hacer
frente a las necesidades de caja en el futuro. Asimismo, el Grupo posee un contrato de gestién de administracion
y gestion de activos inmobiliarios suscrito con Kubxabank, S.A. durante el ejercicio 2015, el cual le reporta al Grupo
unos ingresos anuales relativamente estables hasta la fecha de vencimiento del contrato, el cual expira en 2022,
En este sentido, la tesoreria se gestiona a nivel de Grupo Neinor Homes, de modo que no se generen tensiones
de tesoreria en las sociedades dependientes operativas y que puedan desarrollar con normalidad sus promociones
inmobiliarias que esté previsto que se financien con financiacién ajena.

Riesgo de mercado
Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que devengan
un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés variable.

Con la nueva estructura financiera descrita en la Nota 17, el Grupo tiene una mayor exposicion al riesgo de
volatilidad del tipo de interés; suponiendo una variacién de los gastos financieros del Grupo de +/- 2 millones de
euros, aproximadamente, el efecto de sensibilizar +/- 1% el tipo de interés aplicable a la actual deuda financiera
del Grupo y en relacién a las cifras correspondientes al ejercicio 2016 (Véase Nota 17).

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 subrogaciéon del
comprador en la parte que le corresponde del préstamo promotor o bien por otro método distinto a eleccién del
comprador. El riesgo de crédito derivado de aplazamientos de pago en operaciones de venta de suelo o edificios
terminados se mitiga mediante la obtencién de garantias por parte del comprador o el establecimiento de
condiciones resolutorias en caso de impago que derivarian en la recuperacion de la titularidad del activo vendido
y el cobro de una indemnizacion.

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

.__Hechos Posteriores

Durante el ejercicio 2017, considerando una potencial salida a bolsa de la Sociedad dominante que supondria su
transformacién societaria de Sociedad Limitada a Sociedad Andnima y podria suponer la pérdida de control por
parte de Neinor Holdings, S.L.U., participada a su vez al 100% por la sociedad luxemburguesa LSREF3 Lion
Investments, S.a.r.l. (Nota 1) que pertenece a Lone Star Funds (Nota 17), el Grupo ha obtenido el waiverfla
aprobacién de las entidades financieras de las que ha recibido alg(in tipo de financiacién para que ésta no sea
objeto de cancelacion anticipada en caso de que finalmente se produjera dicha salida a bolsa, si bien se reservan
el derecho al ejercicio de resolucioén anticipada, en general, si en un momento posterior a la operacién de salida a
Bolsa un tercero promueve o se encuentra en condicién determinante, directa o indirectamente, para realizar una
oferta publica de adquisicién de acciones (OPA), estando en todo caso y para una de las entidades la efectividad
del waiver condicionada a que la salida a Bolsa tenga lugar en los primero nueve meses del ejercicio 2017. Por
uitimo, otra entidad financiera condiciona el waiver a la aprobacion de las entidades de Kutxabank con las que se
encuentra formalizado el contrato de administracién y gestion de activos descrito en la Nota 1, del posible cambio
de control que se pudiera producir como consecuencia de la salida a bolsa,. En este sentido, Kuixabank y Caja
Sur han confirmado con fechas 2 y 6 de febrero de 2017, respectivamente, que otorgan su conformidad al cambio
de control en el momento de la salida a Bolsa, siempre que se mantengan las garantias otorgadas en dicho
contrato y se respeten los plazos previstos de la operacion, reservandose no obstante en un momento posterior,
el derecho de resolucion del mismo modo que el resto de entidades financieras, en el caso de una situacién de
OPA segun se ha mencionado anteriormente.

Por otro lado, y en relacién a esta potencial salida a bolsa, durante 2017 el Consejo de Administracién de Neinor
Holdings, S.L.U. ha acordado un plan de incentivos para el CEO y cinco miembros del equipo directivo del Grupo
Neinor Homes, que incluye compensaciones fijas y variables pagaderas parcialmente en efectivo y el resto en
acciones del propioc Grupo ostentadas por Neinor Holdings, S.L.U. Una parte de la compensacion seria fija y se
devengaria como consecuencia de la admision a cotizacién de la Sociedad dominante (Exit bonus, fijo), por un
total de unos 14 millones de euros, aproximadamente, de los que 5,1 millones serian pagaderos en efectivo en el
momento de la salida a Bolsa y el resto en acciones a un precio establecido. La otra parte es variable, pagadera
en acciones, por un importe maximo total de 13,5 millones de euros, en un nimero a determinar en funcién de la
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cotizacion en cada uno de los tres aniversarios siguientes a la oferta piblica de adquisicion inicial de acciones y
cuyo devengo se encuentra sujeto al cumplimiento de ciertos incrementos anuales en la cotizacion en el trimestre
anterior a cada uno de los 3 aniversarios de la posible salida a bolsa, siendo la primera fecha de referencia la
fecha de admisi6n a cotizacion en las Bolsas de Valores, sujeto en alguno de los casos a compromisos de tenencia
minimos y siendo posible el devengo de modo proporcional a las revalorizaciones de cotizacién 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 tendrian derecho a percibir la totalidad de las acciones a las que
podrian tener derecho bajo este plan de incentivos. En todo caso se establece que la remuneracién les sera
entregada directamente por Neinor Holdings, S.L.U. Teniendo en cuenta que el pago de estos bonus
sera integramente asumido por Neinor Holdings, S.L.U. (Socio Unico actual y Accionista Unico de la Sociedad
hasta su salida a Bolsa, una vez se produzca el proceso de transformacion de la Sociedad dominante de Sociedad
Limitada a Sociedad Anénima), el Grupo registrara de acuerdo a su devengo la correspondiente aportacién del
accionista en el patrimonio neto consolidado por el mismo importe con contrapartida en gastos de personal a partir
del ejercicio 2017.

Asimismo, se ha aprobado un plan de incentivos a largo plazo pagadero en su totalidad en acciones, para unos
40 empleados clave, aproximadamente, incluyendo entre ellos a los miembros del comité de direccion y el CEO,
consistentes en tres frienios consecutivas que se solapan ( 2017-2019, 2018-2020 y 2019-2021) en los cuales las
métricas de medicion de cumplimiento son, a tercios, el EBITDA, el margen promotor y la rentabilidad del
accionista, con un coeficiente corrector a la baja del 10% al cumplimiento de las métricas anteriores en caso de la
evolucién de la media del ratio Loan to Value (LTV) en exceso sobre un ratio objetivo, estableciéndose importes
minimos por debajo de los cuales no se devengan los mismos asi como una posibilidad de sobrebonus hasta un
150%. El nimero de acciones a recibir por cada participante vendra determinado por el incentivo que se le atribuya
en el plan (en rangos entre 10 y 250 miles de euros), el precio de las acciones para cada trienio (media de la
cotizacion de las 20 sesiones previas al comienzo de cada ciclo) y por el cumplimiento de objetivos (entre un 0%
y un 150%). Las acciones adquiridas de este modo tienen prohibida su venta por periodos enire un afio y seis
meses para el CEO y los miembros del Comité de Direccién. En el caso del CEO y miembros del Comité de
Direccién este incentivo esta sujeto a clausula de reintegro si acaecen determinadas circunstancias. El coste de
este plan de incentivos a largo plazo sera asumido por el propio Grupo Neinor Homes, no estando cuantificado a
la fecha actual de forma precisa, No existen planes adicionales de incentivos basados en acciones para el
personal. Por ofro lado, el coste asociado al proceso de salida a Bolsa ser repartido entre su actual socio Gnico
Neinor Holdings, S.L.U. y Neinor Homes, S.L.U. El coste maximo a asumir directamente por la Sociedad
Dominante ascendera a 2 millones de euros aproximadamente.

Asimismo, en el marco de la operacion de compraventa descrita en la Nota 1, el Grupo tiene registrados activos
inmobiliarios, que no han podido ser objeto de inscripcién en el Registro de la Propiedad, y para los que existe
garantia por parte de Kutxabank, S.A. de recompra si antes de mayo de 2017 no se consigue dicha inscripcion
(Nota 12). Por ofro lado, y como consecuencia de dicha transaccién, tal y como se explica en la Nota 16, existen
demandas con relacién a activos propiedad de las distintas sociedades del Grupo que en caso de sentencias
desfavorables, serfan cubiertos por el Grupo Kutxabank. En relacién a ambos aspectos, durante febrero de 2017,
se ha establecido un acuerdo entre las sociedades integrantes del Grupo Neinor Homes y Neinor Holdings, S.L.U.,
del que es conocedor Kutxabank, S.A., por el cual el gjercicio de dichos derechos y las posibles compensaciones
derivadas de aquéllos se llevaran a cabo y se obtendran, respectivamente, por parte del Grupo Neinor Homes, y
en su caso Neinor Holdings, S.L.U. inicamente facilitara informacion para que dichas acciones puedan ejercitarse
sin perjuicio alguno.

Por dltimo, en relacién a las prendas de primer y segundo rango sobre el 100% de las participaciones de Neinor
Homes, S.L.U. (Notas 12 y 15), Neinor Holdings, S.L.U. y Grupo Kutxabank, han suscrito un acuerdo, sujeto, entre
otras garantias otorgadas por Neinor Holdings, S.L.U., a que el proceso de salida a bolsa se complete antes del
dia 30 de junio de 2017, se produzca el pago del precio aplazado (para lo que se retendran los ingresos del
proceso de salida a bolsa) de la operacién descrita en la Nota 1 y se determine el nimero méaximo de acciones de
la Sociedad Dominante que se pondran en circulacion en el mercado con ocasién de la salida a bolsa (“acciones
transmisibles”), por el cual Grupo Kutxabank se compromete a, con al menos 5 dias habiles de antelacion a la
fecha que se establezca como prevista para el registro por la Comisién Nacional del Mercado de Valores del folleto
informativo correspondiente a la salida a bolsa, otorgar las correspondientes pélizas de cancelacion sobre las
prendas de primer y segundo rango sobre las acciones transmisibles.
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Anexo |
“Perimetro de consolidacion”

% Participacién Directa e
Indirecta
Sociedad Domicilio Actividad 31/12/2016 | 31/12/2015 Socio Auditores
Neinor Norte, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Homes, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Promociones Neinor 1, S.L.U. Bilbao Promoci6n 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Promociones Neinor 2, S.L.U. Bilbao Promocion 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Promociones Neinor 3, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Promociones Neinor 4, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Promociones Neinor 5, S.L.U. Bilbao Promocién 100% 100% Neinor Norte, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Neinor Peninsula, S.L.U. Cordoba Promocién 100% 100% Neinor Homes, Deloitte, S.L.
S.L.U.
Neinor Sur, S.L.U. (*) Cérdoba Promocion 100% 100% Neinor Peninsula, Deloitte, S.L.
S.L.U.
(*) Glabal Endurance, S.L.U. fue objeto de fusi6n por absorcion con Ja sociedad del Grupo Neinor Sur, S.L.U. durante el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015 (Notas 2.h y 15.c).
Algunos datos financieros de interés respecto a las sociedades consolidadas se ofrecen a continuacion:
Patrimonio Neto a 31 de diciembre de 2016 (miles de eurgs)
. Resultados Ofras
Sociedad ejercicios Resultado aportaciones de
Capital Reservas anteriores gjercicio SOCios Total Patrimonio
[ Neinor Norte, S.L.U. 235.091 (an_ - (126) - 234.948
| Promaciones Neinor 1, S.L.U. 301 59 (27) (9) - 324
| Promociones Neinor 2, S.L.U. 880 170 (13) 3 - 1.040
| Promociones Neinor 3, S.L.U. 594 117 67) 49 - 893
Promociones Neinor 4, S.L.U. 2.981 592 (34) (31) - 3.508
Promaciones Neinor 5, S.L.U. 2.979 592 (12) (27) - 3.532
Neinor Peninsula, S.L.U. 558.422 - - (6.408) - 552.014
Neinor Sur, S.L.U. 158.981 120 - (4.824) - 154.277
Patrimonio Neto a 31 de diciembre de 2015 (miles de euros)
. Resultados Ofras
Sociedad ejercicios Resultado aportaciones de
Capital Reservas anteriores ejercicio socios Total Patrimonio
[ Neinor Norte, S.L.U. 314,630 (31 (28.325) _ (15.817) - 270.457
|_ Promaciones Neinor 1, S.L.U. 301 60 0 (27) - 334
|_Promaciones Neinor 2, S.L.U. 880 176 0 (13) - 1.043
Promociones Neinor 3, S.L.U. 594 119 - (67) - 64¢€
Promociones Neinor 4, S.L.U. 2.981 597 - (34) - 3.544
Promociones Neinor 5, S.L.U. 2.979 597 0 (12) - 3.564
Neinor Peninsula, S.L.U. 624.945 3) (6.229) (42.094) 12.330 588.94¢
Neinor Sur, S.L.U. 240,565 15.535 (86.940) (21.033) 10.984 159.111
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Anexo 2

*Aportaciones en Neinor Homes, S.L.U. y sociedades dependientes”

Miles de euros

Harri Kartera, Harri Inmuebles, Total
Harri Iparra, S.A.U. S.A.U. S.A.U. Aportacion
(Anteriormente (Anteriormente (Anteriormente a Neinor
denominada Neinor denominada Yerecial, denominada Neinor Norte,
Barria, S.A.U.) Neinor, S.A.U.) S.L.U. Inmuebles, S.A.U.) S.L.U.
Participaciones en empresas
del Grupo - - - - -
Existencias, inversiones
inmobiliarias y anticipos 171.115 76.125 5.477 25.761 278.478
Otros activos corrientes 3 20 3 26
Total activo 171.118 76.145 5.477 25.764 278.504
Pasivos- - - - -
Deudas con Grupo ~(4.381) - - - _(4.381)
Total pasivo ~ (4.381) - - - (4.381)
Reservas negativas - - - - -
Activos netos 166.737 76.145 5.477 25.764 274.123

Miles de euros

Harri Hegoalde 2,
Harri Hegoalde 1, S.A.U.
S.A.U. (Anterlormente
(Anteriormente denominada
denominada Neinor Ibérica Total Aportacion
Neinor Ibérica, Inversiones, a Neinor
CPCE, S.L.U. S.A.U) S.A.U.) Peninsula, S.L.U.
Participaciones en empresas del Grupo - - 73.246 73.246
Existencias, inversiones inmobiliarias y anticipos 76.993 73.656 228.802 379.451
Otros activos corrientes 5.491 - - 5.491
Total activo 82.484 73.656 302.048 458.188
Pasivos-
Deudas con Grupo - - (2.071) (2.071)
Otros pasivos corrientes - - - -
Total pasivo - - (2.071) (2.071)
Reservas negativas - - - -
Activos netos 82.484 73.656 299.977 456.117
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Anexo 2

“Aportaciones en Neinor Homes, S.L.U. y sociedades dependientes”

Miles de euros

Promociones Promociones Promoclones Promociones
Nelnor Sur, Promociones | Nelnor 2, S.L.U. | Neinor 3, S.L.U. | Neinor 4, S.L.U. Neinor 5,
S.A.U. Neinor 1, (Anteriormente | (Anteriormente | (Anteriormente S.L.U,
(Anteriormente S.L.U. denomlinada denominada denominada (Anteriormente
denomlinada (Anteriormente Benalmar Serviclos Fuenglmar denomilnada
CajaSur denominada Servicios Inmoblllarios Serviclos Promociones Toti
Inmobiliaria, Inverlur Las Inmobiliarios Loizaga II, Inmobiliarios, Costa Argla , | aportacl
S.AUY) Lomas, S.L.U.) S.L.U.) S.L.U.) S.L.U) S.L.U.) participa
Participaciones en
Empresas del Grupo - - - - - - -
Existencias,
inversiones
Inmobiliarias y
anticipos 168.149 309 765 464 3.370 3.373 176.
Otros activos
corrientes 25.128 2.038 588 839 339 247 29.
Total activo 193.277 2.347 1.353 1.303 3.709 3.620 205.(
Pasivos-
Deudas con Grupo (115.163) (2.541) (16.346) (1.784) (9.000) (8.989) (153.
Otros paslvos
corrientes y
no corrientes (5.006) (45) (22) (531) (7) (7) (5.
Total pasivo {(120.169) (2.586) {(16.368) {(2.315) (9.007) {(8.996) {159.«
Reservas negativas (101) (239) (15.015) (1.012) (5.298) {5.296) {26.¢
Activos netos 73.108 - - - - - 73.:
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INFORME DE GESTION
Del ejercicio terminado el 31 de Diciembre de 2016
Neinor Homes, S.L.U. y Sociedades Dependientes

1. El Grupo: Estructura organizativa y funcionamiento

E! Grupc Neinor Homes se constituy6 en el contexto del acuerdo de intenciones suscrito en
el ejercicio 2014 entre Kutxabank, S.A. y el fondo de inversi6n Lone Star, a través de su
participada Intertax Business, S.L.U. (actualmente denominada Neinor Holdings, S.L.U.),
para la compraventa de una parte de los activos inmobiliarios del Grupo Kutxabank. La
citada compraventa (Operacién Lion) qued6 perfeccionada con fecha 14 de maya de 2015
mediante la transmision 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.L.U.,
una vez cumplidas las condiciones suspensivas establecidas en el contrato de compraventa
firmado entre las partes con fecha 18 de diciembre de 2014.

A fecha 1 de enero de 2015, y en el marco de la transaccion (“Transaccion”), se transfirio a
las sociedades de Neinor Homes, S.L.U. todo el personal que venia realizando las labores
de desarrollo y gestion del grupo inmobiliario, asi como los medios y recursos técnicos
necesarios para desempefiar la actividad

Actualimente, Neinor Homes S.L.U. 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 continuacion se adjunta estructura societaria de Neinor Homes S.L.U. y subsidiarias (el
“Grupo”):

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

A) Linea de negocio “Development”:

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

La cartera de suelo de la compafiia estd conformada de 161 parcelas con un total
de 9.086 unidades edificables. Esta carta esta distribuida en las cuatro principales
regiones de actividad de la compaiila, que son: Madrid, Catalufia, Pais Vasco y
Andalucia.

Esta cartera de suelo se ha originado tanto a través de la Transaccion como de
subsiguientes operaciones de compraventa durante los afios 2015 y 2016.

B) Linea de negocio “Legacy”:

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



Esta cartera esta segmentada en tres principales tipologias de activos: i) producto
terminado granular, ii) producto terminado restos promociones obra nueva y iii)
activos singulares, entre los cuales se incluyen naves industriales, hoteles, locales,
oficinas y suelos por debajo del tamafio minimo de desarrollo o bien situados en
zonas no estratégicas del Grupo.

C) Linea de negocio “Servicing”:

Con fecha 14 de mayo de 2015, se firm6 un contrato de administracion y gestion de
activos entre las distintas sociedades del Grupo Kutxabank y Neinor Homes, S.L.U.
con relacién a los activos inmobiliarios que siguen siendo propiedad de las
primeras. Este contrato de “servicing” tiene una duracién inicial de 7 arios, pudiendo
prorrogarse automaticamente por plazos adicionales de 1 afio.

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

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

Durante 2016, se han reunido en cuatro ocasiones, tres de ellas de forma presencial (19 de
enero, 15 de junio y 5 de octubre) y una de ellas por escrito y sin sesion (23 de marzo).

Entre los acuerdos mas relevantes adoptados por el Consejo y los Comités durante el
gjercicio 2016 destacan la aprobacion del Sistema de Control Interno de la Informacién
Financiera (SCIIF), la Politica de Responsabilidad Social Corporativa, el modelo de control
de riesgos penales, el cambio de ejercicio fiscal para hacerlo coincidir con el afio natural, la
separacion de los roles de auditoria interna y compliance, el Estatuto y procedimiento
general de la funcién de auditoria interna y las financiaciones suscritas con las entidades
financieras que figuran en las cuentas anuales.

2. Evolucion y resultado de los negocios — Magnitudes significativas

Durante el gjercicio 2016, el Grupo ha registrado unos ingresos de 228.565 miles de euros
obteniendo un margen bruto de 67.282 miles de euros y un EBITDA Ajustado de 19.111
miles de euros. A nivel patrimonial, el total del activo al 31 de Diciembre 2016 alcanza
1.015.829 miles de euros, el patrimonio neto 631.012 miles de euros y el pasivo a corto y
largo plazo 384.817 miles de euros.

Cifra de Ingresos y Margen Bruto

Por volumen de negocio, la actividad de legacy ha supuesto unas ventas de 164.293 miles
de euros, con un margen bruto de 30.048 miles de euros, lo que supone un 18% de margen.
Le sigue en volumen development, con una cifra de negocio de 36.611 miles de euros y un
margen de 9.573 miles de euros, obteniendo un margen bruto del 26%. Por (ltimo, Ia linea
de negocio servicing ha registrado una cifra de negocio de 27.661 miles de euros.

De las ventas del legacy, 163.485 miles de euros, corresponden a casi 1.700 unidades
principales, localizadas principalmente en el sur de Espafia (60%).

Las ventas de development se deben principalmente a la finalizacién y entrega de 2
promociones: Las Mercedes con unas ventas de 24.705 miles de euros y Jardines de
Zabalgana Ill con unas ventas de 2.916 miles de euros por un total de 27.621 miles de euros
(76% del total Development). El restante 24% corresponde a viviendas de 7 promociones
finalizadas en el ejercicio 2015, principalmente: E/ Castillén, que registré6 unas ventas de
4.331 miles de euros, Residencial Clarin, con unas ventas de 1.443 miles de euros, Jardines
de Zabalgana Il con unas ventas de 879 miles de euros, Mayorazgo 2° fase, con unas ventas
de 808 miles de euros y Euroresidencial que registré 624 miles de euros.



Los ingresos del Servicing derivan principalmente de: Management Fee sobre los 1.3Bn€ de
activos gestionados (17.903 miles de euros, 65%), Success Fee calculado sobre unas ventas
totales de 172M€ (8.244 miles de euros, 30%), y otros ingresos (1.513 miles de euros, 5%).

EBITDA Ajustado

El EBITDA Ajustado del ejercicio 2016 ha alcanzado 19.111 miles de euros, principalmente
gracias al EBITDA adjustado de Servicing, 17.611 miles de euros, lo que supone un margen
sobre ventas del 63%; seguido por Legacy, 7.788 miles de euros y margen sobre ventas de
26% y por ultimo Develpoment con EBITDA ajustado negativo por importe de 6.288 miles de
euros.

El resultado negativo del Development es debido j) al incremento de activos, con gastos de
gestién asociados (por ejemplo, IBls) y /) al incremento de la actividad promotora, que
implica un incremento de gastos asociados a los lanzamientos hoy en dia (por ejemplo,
incremento del gasto de marketing) y los ingresos a finales de la obra.

Resuitado del Ejercicio
El resultado del ejercicio 2016 ha alcanzado 1.057 miles de euros.
Situacién Financiera

El pasivo a corto y largo plazo al 31 de Diciembre 2016 alcanza 384.817 miles de euros
comparado con 264.895 miles de euros al 31 de diciembre de 2015 (lo que supone un
incremento de 119.922 miles de euros) debido principalmente a la reduccion de capital de
199.331 miles de euros acordada en Mayo 2016.

La posicion de endeudamiento al 31 de Diciembre 2016 sigue presentando ratios de
endeudamiento muy sélidos: 31% LTC y 21% LTV.

Restructuracién del Balance

Debido a los niveles muy bajos de endeudamiento a finales de 2015 , en Mayo 2016 Neinor
Homes firm6 acuerdos para 325M€ de financiacion y decidio restructurar el Balance a través
de la reducci6n de capital por un importe de 199.331 miles de euros.

Deuda Financiera 31.12.2016

El epigrafe de deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo a finales de 2016
registra 304 millones de euros, de los cuales. El detalle de la deuda bancaria es el siguiente:

- Lineas Corporativas: 90 millones de euros (de los cuales 27millones de euros estan
regsitrados a largo plazo).

- Lineas de financiacién de Suelo: 205 millones de euros

- Lineas de financiacién de Capex: 2 millones de euros

- Lineas de IVA: 7 millones de euros

Evolucion a futuro de la deuda

El objetivo a medio-largo plazo de Neinor Homes es enfocar el endeudamiento unicamente a
la financiacién de Capex y no superar valores de LTV de aproximadamente un 40%.

3. Cuestiones relativas al medioambiente y personal

Tal y como se detalla en la Nota 26 de los estados financieros consolidados, 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 medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la
misma. Adicionalmente, el Grupo no tiene ninguna circunstancia relacionada con derechos
de emisidn de gases de efecto invernadero.



A 31 de diciembre de 2016 el niimero medio de personas empleadas en las distintas
sociedades que componen el Grupo ha sido de 170 personas lo que supone un incremento
del 43% respecto al pericdo de 6 meses terminado el 31 de diciembre de 2015 (119
personas). La distribucién por sexo y categorfas del nimero de personas empleadas es la
siguiente;

31.12.2016 31.12.2015
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Titulados 51 83 134 31 61 92
Superlor €S
Titulados 48 16 64 26 17 43
medios
Total 99 99 198 57 78 135

4. Liguidez y recursos de capital

La Nota 27 de los estados financieros consolidados recoge la politica de gestion del capital y
de riego de liquidez

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

En este afio 2016 destaca la financiacién, principalmente de suelo y corporativa, obtenida
por el Grupo, la cual asciende en balance a un total de 303.691 miles de euros,
principalmente con Grupo Kutxabank, Banco Sabadell, Banco Santander, Bankinter y
CaixaBank.

Adicionalmente a dicha financiaci6n, la perspectiva es la de formalizar financiacién 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 superara los 247
millones de euros.

5. Principales riesgos e incertidumbres

La Sociedad tiene elaborado su mapa de riesgos. Para ello, se ha analizado los
procedimientos de la organizacion, se ha identificado los posibles origenes de riesgo y se ha
cuantificado a la vez que se han tomado las medidas oportunas para que no se produzcan.

Los riesgos de indole financiero mas significativos pueden ser:
Riesgo de mercado

Exposicion al riesgo de tipo de interés

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

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

Exposicion al riesgo de crédito

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



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

Exposicidn al riesgo de solvencia

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

Exposicion al riesgo de tipo de cambio

Dada la escasa exposicion internacional que tiene el grupo en mercado fuera de la zona del
euro, la exposici6n al riesgo de tipo de cambio es poco significativa.

6. Circunstancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio

Con posterioridad al cierre de 31 de diciembre de 2016 no han ocurrido acontecimientos
adicionales a los indicados en la Nota 28 de los estados financieros consolidados
susceptibles de influir significativamente en la informacién financiera detallada en este
informe, o que deban destacarse por tener transcendencia significativa.

7. Informacién sobre la evolucion previsible de la entidad para el afio 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, principalmente centrado en las areas estratégicas comentadas anteriormente,
pero también monitorizando nuevas potenciales zonas de expansién. Se esta
observando una creciente competencia proveniente tanto de promotores locales como
de nuevos actores en el mercado, si bien, las barreras de enirada en este sector son
mayores que en el pasado, dado que las entidades financieras son muy selectivas con
la concesion de financiacion para la compra de suelo.

=  Mantener la intensidad en la actividad en lanzamiento de nuevas promociones. De esta
forma a las 46 promociones que teniamos lanzadas a cierre 2016, se afiadiran otras 46
promociones, duplicando el volumen de promociones activas.

= Monitorizacién de las 26 obras con las que se cemd 2016, mas la licitacion y
contratacién de 31 nuevas obras.

» Seguir la tendencia de crecimiento en el nimero de preventas alcanzado en 2016,
donde se vendieron alrededor de 1.100 viviendas. Capturando, asimismo, los
incrementos de precios que se estan produciendo en cada una de las localizaciones,
debido a la creciente demanda y a la baja oferta de producto de calidad.

= Entregar las promociones cuyo fecha de fin de obra esta prevista para 2017, cuidando
la satisfaccion y experiencia de nuestros clientes.
Linea de negocio “Legacy”
= Seguir con la actividad de desinversion, con el objetivo de monetizar el portfolio en su
gran mayoria en el jercicio 2017,

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

» Los ingresos provinientes de esta desinversion se destinaran principalmente a fondear
la adquisicion de nuevo suelo para la linea de negocio Development.



Linea de negocio “Servicing”

= Mantener el nivel de satisfaccién del cliente.

» Cumplimiento de los KPls establecidos entre las partes. Principalmente a nivel de
entrada de nuevos activos bajo gestién, gestibn administrativa de los activos
inmobiliarios, puesta en comercializacion y venta de los mismos.

8. Actividades de [+D+i

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

9. Acciones propias

Durante el ejercicio 2016, con fechas 30 de mayo, 16 de junio y 23 de noviembre, la
Sociedad ha reducido su capital social en 199.330 miles de euros, 5.900 miles de euros y
5.350 miles de euros respectivamente, mediante la adquisicién y amortizacion de sus
participaciones sociales.

Por tanto, al 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015, el capital sociad de la
Sociedad esta representado por 729.297.000 y 939.877.930 participaciones socieales de 1
euro nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas participaciones gozan
de iguales derechos politicos y econémicos.

El 30 de mayo de 2016, la Sociedad, como socio (nico de Neinor Norte, S.L.U. y Neinor
Peninsula, S.L.U. y con el fin de restablecer el equilibrio entre el capital y el patrimonio neto
de dichas sociedades (disminuido como consecuencia de las reservas negativas y las
pérdidas acumuladas), adopt6 la decision de reducir capital social de las mismas en 79.539.
miles y 66.523 miles de euros respectivamente, mediante la adquisicion de sus propias
participaciones sociales para su posterior amortizacion.

Asimismo, con fecha 30 de mayo de 2016, la sociedad Neinor Peninsula, S.L.U. , como socio
unico de Neinor Sur S.L.U., y con el fin de restablecer el equilibrio entre el capital y el
patrimonio neto de dicha socidadad (disminuido como consecuencia de las reservas
negativas y las pérdidas acumuladas), adopt6 la decisién de reducir capital social de la
misma en 81.584 miles de euros mediante la adquisicion de sus propias participaciones
sociales para su posterior amortizacion.

10. Medidas Alternativas de Rendimiento

Tal y como se indica en la Nota 2 de los estados financieros consolidados, el Grupo prepara
sus estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informaci6n Financiera
adoptadas por la Union Europea (NIIF-EU). Adicionalmente presenta algunas Medidas
Alternativas 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 evaluacion del rendimiento 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 compariia presenta el calculo del resultado o margen bruto en la Nota 6 de
los estados financieros consolidados.

Explicacién del uso: el resultado o margen bruto es considerado por la compafiia como una
medida de los rendimientos de su actividad, ya que proporciona informacién sobre el




resultado 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 compaiiia presenta comparativa con la del perfodo anterior.

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

EBITDA:

Definicién: Resultado o margen bruto + Gastos de personal + Servicios exteriores + Variacion
de las provisiones de trafico — Otros + Otros ingresos de explotacian.

Reconciliacién: la compafiia presenta el célculo del EBITDA en la Nota 6 de los estados
financieros consolidados.

Explicacion del uso: el EBITDA es considerado por la compafifa como una medida de los
rendimientos de su actividad ya que proporciona un anélisis de los resuitados operativos
(excluyendo la amortizacién, al ser un epigrafe que no representa caja) como una
aproximacién a los flujos de caja operativos que reflejan la generacion de caja.
Adicionalmente, es un indicador ampliamente utilizado por inversores a la hora de valorar las
empresas, asi como por agencias de rating y acreedores para evaluar el nivel de
endeudamiento comparando el EBITDA con la deuda neta.

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

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

EBITDA Ajustado

Definicion: Resultado antes de impuestos + Variacién de las provisiones de trafico - Otros +
Resultado neto financiero y otros + Amortizacion.

Reconciliacién: la compafiia presenta el calculo def EBITDA Ajustado en la Nota 6 de los
estados financieros consolidados.

Explicacion del uso: el EBITDA Ajustado es considerado por la compafiia como una medida
de los rendimientos de su actividad, ya que proporciona un andlisis de los resultados
operativos excluyendo ademas de la depreciacién que no representa caja y los deterioros de
existencias, inversiones inmobiliarias e insolvencias con el fin de eliminar el efecto de la
variabilidad asociado a estos epigrafes .

Comparativa: la compafiia presenta comparativa con la del pericdo anterior.

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

Deuda financiera

Definicion: Deuda con entidades de crédito registrada en pasivo no corriente + Deuda con
entidades de crédito registrada en pasivo corriente.

Reconciliacién: la compafiia presenta el calculo de la deuda financiera en la Nota 6 de los
estados financieros consolidados.

Explicacion del usa: la deuda financiera es un indicador financiero que mide la posicién de
endeudamiento de la compafiia. Adicionalmente, es un indicador ampliamente utilizado por
inversores a la hora de valorar el apalancamiento financiero de las empresas, asl como por
agencias de rating y acreedores para evaluar el nivel de endeudamiento.



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

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

Deuda financiera neta

Definicién: Deudas con entidades de crédito (pasivo no corriente y pasivo corriente) + pago
aplazado por la compra de suelos registrado en Acreedores comerciales y otras cuentas por
pagar a largo y corto plazo (Nota 19 de los estados financieros consolidados) — Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes (excluyendo el componente no disponible asociado a los
anticipos recibidos y asociados a una promocién que se depositan en una cuenta especial, y
de las que Unicamente se dispone para las atenciones derivadas de la construccién de las
promociones (ver Nota 14 de los estado financieros consolidados)

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

31-dic-16
Deudas con entidades de crédito - pasivo no corriente 26.623
Deudas con entidades de crédito - pasivo corriente 277.068
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar a corto plazo - pago
aplazado de suelos (Nota 19) 11.875
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - caja disponible (Nota 14) (23.928)
Deuda financiera neta 291.638

Explicacion del uso: la deuda financiera neta es un indicador financiero que mide la posicién
de endeudamienio neto de una compafiia. Adicionaimente, es un indicador ampliamente
utilizado por inversores a la hora de valorar el apalancamiento financiero neto de las
empresas, asi como por agencias de rating y acreedores para evaluar el nivel de
endeudamiento neto.

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

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

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

Explicaciéon del uso: el LTV es un indicador que mide la posicion de endeudamiento de la
compaiiia. Es ampliamente utilizado por inversores a la hora de valorar e! apalancamiento
financiero de las empresas inmobiliarias, asi como por agencias de rating y acreedores para
evaluar el nivel de endeudamiento.

Reconciliacién: la reconciliacion de esta APM con los estados financieros consolidados es la
siguiente:

31-dic-16
Deudas financiera neta 292
Valor de mercado de los activos 1.404
LTV 21%

Loan to Cost (LTC)



Definicién: Deuda financiera neta / (Existencias + inversiones inmobiliarias)

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

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

31-dic-16
Deudas financiera neta 292
Existencias 925
Inversiones inmobiliarias 13

LTV 31%
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