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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al Socio Unico de Haya Real Estate, S.L.U.:

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Haya Real Estate, S.L.U. (la Sociedad
dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situacién
financiera a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de resultados, el estado de otro resultado integral,
el estado total de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efective y la memoria,
todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a 31 de
diciembre de 2017, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos elios consolidados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demas
disposiciones del marco normativo de informacion financiera que resultan de aplicacién en
Espafia.
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Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccidon Responsabilidades del auditor en relacion
con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
vy adecuada para nuestra opinion.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seguin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados
en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en su conjunto, y en la
formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos

riesgos.

En la nota 5 de la memoria consolidada
adjunta, se describen determinados
activos intangibles sujetos a amortizacién
reconocidos por el Grupo como resultado
de diversas operaciones llevadas a cabo
en ejercicios anteriores y en el presente
ejercicio. En este contexto, el Grupo
efectlia al cierre de cada ejercicio un test
de deterioro sobre cada uno de los citados
activos intangibles utilizando técnicas de
valoracion basadas en descuentos de
flujos de caja, para lo cual se utilizan
proyecciones de flujos de caja estimados
de entradas y salidas de activos bajo
gestion, de las inversiones necesarias para
llevar a cabo su actividad, asi como de
otras hipdtesis contenidas en su plan de
negocio. Asimismo, se determina una tasa
de descuento atendiendo a la situacién
econdmica en general y de las
circunstancias particulares del Grupo.

La realizacién de estas estimaciones
requiere de la aplicacion de juicios
significativos, tal y como se describe en la
nota 5 de la memoria consolidada adjunta.
Estos aspectos, unido a la magnitud de los
citados activos intangibles registrados en
el estado de situacion financiera
consolidado a cierre del ejercicio, cuyo
valor neto contable asciende a 327
millones de euros, determinan la
consideracion de este aspecto como uno

Nuestros procedimientos de auditoria para
abordar este aspecto han consistido, entre
otros, en [a obtencidn de los tests de
deterioro realizados por el Grupo, en la
verificaciéon de la correccion aritmética de

| los calculos realizados, asi como en la
evaluacién de la razonabilidad de las

' principales hipétesis consideradas en los
mismos, principalmente las referentes a
las previsiones de flujos de efectivo
futuros vy la tasa de descuento.

En este sentido, hemos analizado la
coherencia de las previsiones de flujos de
efectivo que contemplan dichos tests con
los presupuestos aprobados por el Consejo
de Administracion y el plan de negocio del
Grupo y del inversor, asi como con los
resultados operativos y econdmicos del
Grupo en el Ultimo ejercicio. Asimismo,
hemos analizado las desviaciones que se
han producido en afios anteriores y en el
presente ejercicio con respecto de las
correspondientes proyecciones incluidas
en los presupuestos y planes de negocio
del Grupo para validar la razonabilidad del
proceso de estimacién. En cuanto a las
hipotesis clave consideradas (tales como
las entradas y salidas de activos bajo
gestion, las comisiones medias por
actividad y por gestion y margenes
brutos), hemos realizade un analisis
independiente de sensibilidad.
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| Hemos involucrado a nuestros expertos
| internos en valoraciones para evaluar,

de los mas relevantes en nuestra
auditoria.

Tal y como se describe en las notas 1 y 16
de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, el Grupo tiene como actividad
principal la gestion en exclusiva de los
activos inmobiliarios y crediticios de cuatro
clientes que concentran la casi totalidad de
sus ingresos y de sus cuentas a cobrar.

La citada gestion de activos, propiedad de
sus clientes, se instrumentaliza mediante
contratos de prestacion de servicios
(“Service Level Agreement” o "SLA") que
establecen las condiciones bajo las cuales
dichos servicios se llevan a cabo para cada
activo gestionado.

El reconocimiento de estos ingresos, si bien
no resulta complejo, se deriva de la
aplicacion a una multitud de transacciones
de activos propiedad de los clientes del
Grupo, de las distintas condiciones y
términos establecidos en los contratos
formalizados con los mismos. Este hecho,

entre otros aspectos, la metodologia
empleada por el Grupo en los tests de
deterioro realizados y la razonabilidad de
la tasa de descuento considerada, asi
como el factor de riesgo utilizado por el
Grupo en su proceso de estimacion.

Por Ultimo, hemos revisado si los
desgloses de informacion incluidos en la
nota 6 de las cuentas anuales
consolidadas adjuntas en relaciéon con este
aspecto resultan adecuados a lo requerido
por la normativa contable aplicable.

Nuestros procedimientos de auditoria para
abordar dicho aspecto han consistido,
entre otros, en obtener, de los cuatro
principales clientes, confirmacién de los
ingresos facturados y registrados en la
cuenta de resultados consolidada adjunta,
correspondientes a las comisiones
devengadas en las transacciones de
activos gestionados por el Grupo en el
ejercicio, a las comisiones por la gestion
de los activos y al resto de los aspectos
sujetos a comision de acuerdo a los
contratos de prestacion de servicios
formalizados con los citados clientes, y de
los saldos deudores, comerciales y
financieros, registrados al cierre del
ejercicio con los mismos.

Adicionalmente, se han realizado
procedimientos analiticos sustantivos que
han permitido evaluar la razonabilidad de
los volimenes de ingresos, facturados y
pendientes de facturar, y de los margenes



Rascripcidn

junto con la concentracion de los ingresos del ejercicio respecto a las tendencias de
antes citada, motivan que ésta haya sido los ejercicios anteriores y al presupuesto
un area de atencion significativa para | preparado para el presente ejercicio.

huestra auditoria. Asimismo, hemos realizado pruebas en
detalle sobre una muestra de
transacciones gestionadas, para verificar
el devengo del ingreso y que la comision
aplicada coincide con lo previsto en el
correspondiente SLA.

Por Ultimo, hemos evaluado si los
desgloses realizados a este respecto
resultan adecuados a lo requerido por el
marco normativo de informacion
financiera aplicable al Grupo {(notas 4.14 y
16 de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas).

Llamamos la atencién sobre el contenido de la nota 3.3 de la memoria consolidada adjunta,
en la que se indica que, en la formulacién de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes al ejercicio 2017, los administradores de la Sociedad dominante han
realizado un cambio de criterio contable con el objetivo de suministrar informacion mas fiable
y relevante de la transaccion respecto del pago realizado en el ejercicio 2014 a SAREB derivado
de la adjudicacion de un contrato de gestion de activos. En este sentido, el citado pago ha sido
considerado como un activo intangible correspondiente a los costes de consecucion del
contrato de prestacion de servicdios, de forma congruente con los otros contratos y operaciones
similares del Grupo.

De acuerdo a la NIC 8 Politicas contables, Cambios en las Estimaciones Contables y Errores,
el citado cambio de criterio contable ha supuesto la re-expresion a efectos comparativos de la
informacion de los ejercicios 2016 y 2015, presentada conjuntamente con la informacion del
ejercicio 2017, describiéndose en la citada nota 3.3 de la memoria consolidada adjunta los
impactos que el cambio de criterio tiene en las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios
2016 y 2015.

Nuestra opinién no ha sido modificada en relacién con esta cuestion.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion consolidado del ejercicio
2017, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no
forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinidon de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de
gestion consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion consolidado, de
conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestion consolidado con las
cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la realizacién de
la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida como evidencia
durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el
contenido y presentacién del informe de gestion consolidado son conformes a [a normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2017 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion.

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 del Grupo, de conformidad con las NIIF-UE y demas
disposiciones del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del
control intermmo que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales
consolidadas libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la valoracion de la capacidad del Grupo para continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con
empresa en funcionamiento y utilizande el principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los citados administradores tienen intencién de liquidar el Grupo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.



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

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

En el Anexo de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas. Esta
descripcion que se encuentra en las paginas 7 y 8 es parte integrante de nuestro informe de
auditoria.

DELOITTE, S.L.
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Anexo de nuestro informe de auditoria

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

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

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

s« QObtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspordiente informacién revelada por los administradores de
la Sociedad dominante.

« Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidon, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada
con hechos 0 con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencidon en nuestro informe de auditoria
sobre |la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los heches o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

« Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenide de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales consolidadas
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la
imagen fiel.



+ Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacion con la informacién financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinidn sobre las
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccién, supervision y realizacién
de la auditoria del Grupo. Somos los Unicos responsables de nuestra opinion de auditoria.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad dominante en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad dominante, determinamos los que han side de la mayor significatividad en la auditoria
de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente |la cuestion



HAYA REAL ESTATE, S.L.U.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

{Miles de Euros)

322017 | 311212016 | 31/12/2015 | 01/01/2015
ACTIVO Notas (*} (*) *)
ACTIVOS NO CORRIENTES:
Activos intangibles 5 344.878 331.191 395.518 487.873
Propiedad, planta y equipo 1.815 1.605 1.820 1.180
Inversiones financieras a largo plazo 7 88.468 376 374 324
Activos por impuesto diferido 18.6 10.297 9.336 6.113 3.245
Fondo ca comercio 6 6.079 6.079 6.079
Total activos no corrientes 451.537 348.587 409.902 472,622
ACTIVOS CORRIENTES:

Activos financieros a corto plazo- 174.033 124.884 101.470 131.762
Deudores comerciales y ofras cuentas por cobrar 9 131.527 69.303 75.453 92.978
Inversiones financieras a corto plazo 7 496 - 7.504 8.825
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes g 42.010 55.581 18.513 29.966

Otros activos comrientes 326 261 261 21

Total activos corrientes 174.359 125.145 101.731 131.980
TOTAL ACTIVO 625.896 473.732 511.633 604.602
PATRIMONIO NETO:

Capital suscrito 10.1 9.683 9.683 9.683 9.233

Prima de emisién 10.2 45.831 51.826 51.826 83.070

Reservas de la Socledad dominante 10.3 2.118 15.201 767 4.487

Reservas de |las sociedades dependientes 10.3 2.2M 215 (1.170) -

Aportacicnes de socios 10.4 3.900 - - -

Resultado del gjercicio afribuido a la Sociedad dominante 32.570 31.334 15.819 4.838

Dividendo a cuenta 19 (14.063) - - -

Patrimonio neto atribuible a la Sociedad dominante 82.240 108.259 76.925 101.608

Total patrimonio neto 82.240 108.259 76.925 101.608
PASIVOS NO CORRIENTES:
Deudas con entidades de crédito, obligaciones y otros 464.011 201.954 270.253 267.727
valores negociables 1
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a largo plazo 11 - 58.373 59.345 80.000
Provisiones a largo plazo 35 35 294 302
Ofros pasivos financieros 5 10.600 -
Ingresos diferidos 201 - 306 -
Total pasivos no corrientes 464.247 261.362 340.798 358.029
PASIVOS CORRIENTES:
Deudas con entidades de crédito, obligaciones y otros 11 21.065 40.247 52.345 53.348
valores negociables
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 11 . 3.781 314 21.899
Otros pasivos financieros 5 6.908 16.503 3.420 13.704
Otros pasivos corrientes 12 23.204 18.171 14.568 13.356
Provisiones a corto plazo 12 500 523 -
Acreedores comerciales 12 28.220 24909 22.740 20.160
Total pasivos corrientes 79.409 104.111 93.910 144.965
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETOQ 625.896 473.732 511.633 604.602

(*} Cifras reexpresadas.

Las Notas explicativas 1 a 24 adjuntas forman parte integrante
del estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2017,



HAYA REAL ESTATE, S.L.U.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA,
DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Miles de Euros)

Debe) / Haber
Notas 2017 2016 (%) 2015 (%)
OPERACIONES CONTINUADAS:
Importe neto de la cifra de negocios 15 256.580 234 246 230.494
Aprovisionamientos - - (1.532)
Otros gastos de explotacion 16.2 (63.142) (54.009) (68.299)
Gastos de personal 16.1 (50.908) (46.835) (49.427)
Amortizacion 44y5 (80.494) {(74.095) (72.231)
Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado (12 (79) )
Diferencia negativa de consoiidacion 2 = - 910
Resultado de explotacion 62.024 59.228 48.908
Ingresos financieros 495 g4 58
Gastos financieros (19.207)|  (17.504) (26.370)
Resultado antes de impuestos 43.312 41.708 22.596
Impuesto sobre Sociedades 18.3 (10.742) (10.374) (6.777)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones 32.570 31.334 15.819
continuadas
Resultado del gjercicio procedente de operaciones
interrumpidas P - - -
Resultade del ejercicio 32.570 31.334 15.819%
Atribuible al Socio Unico de la Sociedad dominante 17 32.570 31.334 15.819
Beneficio por accidn
Basico y diluido (en Euros} 22 3,36 3,24 1,63

(*) Cifras reexpresadas.

Las Notas explicativas 1 a 24 adjuntas forman parte integrante
de la cuenta de resultados consolidada correspondiente al ejercicio 2017,



HAYA REAL ESTATE, S.L.U.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMB|OS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE

AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2017

A) ESTADO DE OTRO RESULTADO [NTEGRAL CONSOLIDADO

(Miles de Euros)

Notas 2017 2016 () 2015 (*)
RESULTADO DE LA CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA(I) 32.570 31.334 15.819
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (11} - - -
Transferencias a la cuenta de resultados consolidada -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA (I} - - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS {i+I+H1) 32.570 31.334 15.819

(*} Gif-as re-expresadas.

Las Notas explicativas 1 a 24 adjuntas forman parte integrante del estado de otro resultado integral consolidado
cotrespondiente al gjercicio apual terminado el 31 de diciembre de 2017.



HAYA REAL ESTATE, S.L.U.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE

AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO FI 31 DE DICIEMBRE DE 2017

B} ESTADO TOTAL DE CAMBICS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

{Miles de Euros)

Reservas de | Reservas de
Capltal Prima de la Sociedad | Sociedades |Aportaciones| Resultado Dividendo Patrimonio
Suscrito Emisidn Dominante | Dependient: de Socios | del Ejercicio a cuenta Total

Saldo al 1 de enero de 2015 [*) 9.233 83.070 4.467 - - 4.838 - 101.608
Operacicnes con socios o prepietarios-

- Amrpliacion de capital 450 4.050 - - - - - 4,500

- Reparto de dividendos - (35294) (9.706) - - - - (45.000)
Traspasos a ganancias acumuladas - - 6.008 (1.170) - {4.838) - .
Ingresos y gastes reconocides del ejercicio 2015 - - - - - 15.819 - 15.819
Otros - - 2 - - - - (2)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 (*) 9.683 51.826 767 [1.170) - 15.819 - 76.925
Traspasos a ganancias acumuladas - - 14.346 1473 - (15.818) - -
Ingresos y gastos reconocidos del ejercicio 2016 - - - - - 31.334 - 31.334
‘Variscicnes en el perimetro de consclldacion - - 88 (88) - - - -
Baldo al 31 de diciembre de 2016 (*) 9.683 51.826 15.201 215 - 31.334 - 108.259
Traspasos a ganancias acumtladas - - 29,348 1.988 - (31.334) - -
Ingresos y gastos reconocidos del ejercicio 2017 - - - - - 32.570 - 32 570
Distriution de dividendos (Notas 10 y 19) - (5 995} (42.431) - - - {14.063) (62.489)
Otros movimiertos {Notas 10.4 vy 16.1) - - - - 3.900 - - 3.900
Saldo a 31 de diciembre de 2017 9.683 45.831 2118 221 3.900 32.570 {14.063) 82.240
(*) Cifras re-expresadas.

Las Notas explicativas 1 a 24 aduntas forman parte integrante del estado total de cambios
en el patrimonio nefo consolidada corresoondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017,
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HAYA REAL ESTATE, S.L.U.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPCONDIENTE
AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2017

(Miles de Euros)

Notas 2017 2016 (4 2015 (¥
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado antes de impuestos 43.312 41.708 22.596
Ajustes al resultado:
Amortizacion de activos (+) 4.4y5 80.494 74.095 72.231
Dotazicnes a provisiones (neto) (+/~) (341) (274) 6.422
Ingresos financieros (-} (495) (84) (58)
Gastos financieros (+) 19.207 17.604 26.370
Deterioros y pérdidas por enajenaciones (+) 12 79 7
Otros ingresos y gastos 10.4 3.900 - -
Diferencia negativa de consolidacion - - (910)
Resultado ajustado 146.089 133.128 126.658
Impuestos sobre beneficios satisfechos (11.284) (9.102) {9.3584)
Aumento/Disminucién en el activo y pasivo circulante
(Aumento)/Disminucion de cuentas de activo corriente (44.559) 6.095 27.013
Aumento/(Disminucion) de cuentas de pasive corriente 3.474 1.045 {14.807)
Aumento/Disminucién de otros activos y pasivos no corrientes 201 6 (148)
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacion (1) 93.921 131.172 129.332
2. FLUWJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones:
Activos materiales (845) (426) (801)
Combinacién de negocios 1 {85.000) - (2.421)
Otros activos intangibles {19.187) (6.788) (5.053)
Otros activos financieros (29} (31) (120)
Inversiones en empresas del Grupo 2y7 (91.990) - -
Cobros por desinversiones:
Actives materiales 1 3 16
Otros actives intangibles 5 - 33 6.126
Otros activos financieros e intereses recibidos 40 7.617 2.422
Total flyjos de efectivo netos de las actividades de inversion (2) (196.990) 410 69
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio:
Dividendos pagados 10y 19 (62.489) - (45.000)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero:
Obtencidn de financiacion con-
Entidades de crédito 11 468,920 - 321.139
Otras entidades 28 - -
Cancelacion de financiacion con-
Empresas del Grupo 1 (55.473) - (53.340)
Enfidades de credito vinculadas 11 - - (290.225}
Entidades de crédito 11 (248.710) (83.290) (52.250)
Intereses pagados (-} {15.110) {11.224) {24.209)
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacién (3) 89.166 (94.514) | (144.585)
4. Aumento/Disminucién neta del efectivo o equivalentes (1+2+3) {13.903) 17.068 {15.184)
Efectivo o equivalentes al comienzo del gjercicio 55.581 18.513 29.966
Entrada en el perimetro de consolidacion 5 332 - 3.731
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 42.010 55.581 18.513
(*) Cifras re-expresadas.
Las Notas explicativas 1 a 24 adjuntas forman parte integrante
del estado de flujos de efectivo consolidado del ejercicio 2017
5
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Haya Real Estate, S.L.U.
y Sociedades dependientes
(Grupo Haya)

memoria consolidada del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017

1. Actividad del Grupo

Haya Real Estate, S.L.U. (en adelante, la Sociedad dominante) se constituy6 por tiempo indefinido el 28 de mayo de
2013, estando inscrita en el Registro Mercantil de Madrid tormo 1.547 general, libro 31.153, folio 10, secci6n 8, hoja
nimero M-560.663, inscripcion 12 y con el siguiente C.1.F. B-86744349, La Sociedad dominante inicio su actividad
empresarial como Cornalata Servicios y Gestion, S.L., cambiando a la denominacion Promentoria Plataforma, S.L.U.,
¢l 1 de agosto de 2013 y a su denominacion actua el 21 de abril de 2014. Su domicilio social esta sito en Calle Via de
los Poblados, 3 Edificio 9, Madrid (Espafia).

De acuerdo con lo establecido en sus estatutos scoiales, Haya Real Estate, $.L.U. tiene como objeto social:

La prestacién de servicios de asesoramiento financiero y de inversion a instituciones financieras y empresas en
general;

La preparacién de informes comerciales, ya sea para uso propio como de terceros, recabados ante cualquier clase
de organisme publico o privade.

El cobro por cuentas de terceros de las cantidades qus a los mismos les pudieran ser debidas, representadas por
cualguier documento publico o privado, sea o no giro;

- Desarrollo, alquiler y venta de software, asf como la presentacién de todo tipo de servicios informaticos,
particularmente aquellos dedicados a servicios financieros; y

- Presentacion de toda clase de servicios relacionados con [a administracion, gestion y comercializacion de
inmuebles.

Se exceptitan del objeto social aquellas actividades reservadas por las leyes a clertos tipos de sociedades, asi como
para las que se precise una autorizacion o titulo habilitante con el que la Sociedad dominante no cuente.

La actividad desarrollada por la Sociedad dominante en el presente ejercicio ha consistido, fundamentalmente, en la
gestion de activos inmobiliarios y crediticios de terceras partes. Por otra parte, la actividad de la sociedad dependiente
Haya Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.U. (en adelante, Haya Titulizacién) ha consistido
&n la constitucion, administracién y representacién legal de fondos de titulizacion de activos, fondos de titulizacion
hipctecaria y fondos de activos bancarios.

Haya Real Estate, S.L.U. es la sociedad dominante de sus sociedades participadas Haya Titulizacién, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacidn, S.A.U., Haya Finance 2017, S.A.U. y Mihabitans Cartera, S.A.U. (véase Nota 2).
La Sociedad dominante y |as citadas sociedades participadas forman el Grupo Haya {en adelante, el Grupo).

La Sociedad dominante es una sociedad unipersonal, integramente participada por Promontoria Holding 62, B.V. {en
adelante, el Socio Unico). La Socfedad dominante, por tanto, estéd sujeta al régimen de unipersonalidad, habiendo
comunicado dicha circunstancia al Registro Mercantil. En ese sentido, se desglosan en la Nota 20 los confratos que
tiene formalizados con su Socio Unico, asi como los saldos y transacciones que mantiene con el mismo. Las cuentas
anuales consolidadas del gjercicio 2016, formuladas el 28 de marzo de 2017 por el Consejo de Administracion de la
Sociedad dominante, fueron aprobadas por el Socio Unico el 30 de marzo de 2017.

El 8 de agosto de 2017, la Sociedad dominante ha tomado el control sobre la socledad Mihabitans Cartera, S.A.U. (en
adelante, Mihabitans), la filial de Liberbank, S.A. (véase Nota 2) dedicada a la gestién de los activos inmobiliarios de
Liberbank, S.A. y de otras entidades relacionadas ("grupo Liberbank"), incorporandose asi al Grupo Haya el personal
de la citada sociedad adquirida. En la misma operacion, Mihabitans ha formalizado un contrato con el grupo Liberbank
para adquirir el negocio de gestion de activos de propiedad inmobiliaria del mismo por un periodo de siete afios. El
valor de la citada adquisicién, por importe de 84.800 miles de euros {véase Nota 5), ha sido integramente financiado



mediante |a obtencidn de un préstamo concedido por el Socio Unico, Promontoria Holding 82, B.V, (véase Nota 11) y
de un préstame con Liberbank, S.A. por un importe de 17.808 miles de euros correspondiente al [VA devengado en la
operacion {véase Nota 11}. Asimismo, el contrato formalizado con el grupo Liberbank establece ias condiciones
sconbémicas y operativas de la prestacion de los servicios de gestién de los citados activos, las cuales incluyen
determinadas obligaciones de desempefio (véase Nota 15). Ambas transacciones se han formalizado en el contexto
de una misma combinacién de negocios consistents en la adquisicién del negocio de gestidn de los activos inmobiliarios
del grupo Liberbark. En el ejercicio 2017, la sociedad dependiente Mihabitans no ha tenido una actividad distinta de la
prestacion de los citados servicios de gestion.

El 27 de noviembre de 2017, la Scciedad dominante ha comprado a su Socio Unico el 100% de las acciones
representativas del capital social de Haya Finance 2017, S.A.U. (en adelante, Haya Finance), por un importe de 60
miles de euros (véase Nota 2). Dicha sociedac dependiente tiene como actividad principal la adquisicidn y el
ctorgamiento de financiacion a terceros y en particular a las sociedades del Grupo.

Actividad del Grupo

La actividad del Grupo, consistente en la prestacién de servicios de gestién de activos, se deriva de los confratos que
formaliza con sus clientes, siendo los contratos més significativos los siguientes:

1.a. Combinacion de negocios — Bankia

Con fecha 3 de septiembre de 2013, la Sociedad dominante firmé un contrato de adquisicién al grupo Bankia del
regocio de gestion de determinados activos inmobiliarios y préstamos a smpresas del sector inmobiliario (crédito
promotor} que son propiedad del grupc Bankia y de la Sociedad de Gestién de Activos Procedentes de la
Reestructuracion Bancaria, S.A. (en adelante SAREB) — estos (ltimos gestionados hasta la fecha de combinacion de
regocios por el grupo Bankia.

Simulténeamente, en el marco de la operacion de adquisicion de negocio, se firmaron los siguientes contratos entre la
Sociedad dominante y el grupo Bankia:

Contrato de prestacién de servicios de gestion en exclusiva de los activos del grupo Bankia determinados en el
perimetro acordado en el momento de la combinacion de negocios por un pericdo de diez afios.

Contrato de subcontratacién por parte del grupo Bankia en favor de la Sociedad dominante, como prestador de
servicios de gestion, de activos propiedad de SARER por un periodo que finalizaba el 31 de diciembre de 2013 y
que incluia la posibilidad de renovaciones anuales. Este contrato se renové hasta el 31 de diciembre de 2014.

Contrato de prestacion por parte del grupo Banrkia a la Socledad dominante de servicios informaticos, servicios de
comercializacion de los activos a través de la red de oficinas del grupo Bankia, asi como de la financiacion minorista
en favor de potenciales adquirentes de los activos propiedad de SAREB que actualmente gestiona la Sociedad
dominante.

Contrato de prestacion de servicios entre la Scciedad dominante y el grupo Bankia (como prestador de servicios)
en relacién con ofros servicios informéaticos, arrendamientos y servicios administrativos.

Los distintos coniratos formalizados con el grupo Bankia establecen que el volumen de los activos propiedad del grupo
Bankia bajo gestion de la Sociedad dominante sera objeto de nuevas entradas de acfivos, a medida que el grupo
Bankia vaya identificando e incorporando al perimetro de gestion, activos con las mismas caracteristicas que las
establecidas para los actives incluidos en el perimetro de gestion inicial.

El coste de la adquisicion del negocio se establecié en una parte fija y una parte variable en funcién del cumplimiento
ce determinadas variables y del grado de éxito en la consecucion de los hitos marcados a partir del plan de negocio de
la Sociedad dominante (véase Nota 5).

1.b. Contrato SAREB 2014

El contrato de prestacion de servicios de gestion de activos propiedad de SAREB suscrito con Bankia y descrito en el
apartado anterior, finalizd el 31 de diciembre de 2014. Durante el segundo semestre del gjercicio 2014, SAREB realizd
un concurso para la adjudicacion de un contrato de prestacién de servicios para la administracién y gestion de sus
activos a favor de varios operadores, resultando la Sociedad dominante adjudicataria del contrato de gestién en
exclusiva de un paquete de activos financieros de origen Bankia el 30 de diciembre de 2014 por un periodo de cinco
afics. Este contrato se elevd a piblico el 30 de diciembre de 2014 y el comienzo efective de la prestacién de los
servicios se produjo el 1 de enerc de 2015.
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Como contraprestacion por la adquisicion del nuevo contrato con SAREB, la Sociedad dominante realizé un pago en
efectivo de 235.100 miles de euros, totalmente desembolsado el 30 de diciembre de 2014,

Los servicios que presta la Sociedad dominante se concentran en la gestidn de activos inmebiliarios y financieres, por
ia que la Sociedad dominante cobra una comision, y en las actividades de comercializacién o recobro de los mismos,
por las que la Sociedad dominante cobra una comision adicional en funcién de las operaciones formalizadas en el
gjercicio.

De acuerdo con el citado contrato de prestacion de servicios de gestién, el volumen de los activos bajo gestion de la
Sociedad dominante no sufrird nuevas entradas durante la duracion del contrato.

1.c. Combinacién de negocios — Cajamar

Con fecha 10 de junio de 2014 |a sociedad entonces dependiente Laformata Servicios y Gestiones, S.L.U. {en adelante
Laformata) firmé con Grupo Cooperative Cajamar y CimentaZ2 Gestion e Inversiones, S.A. (en adelante grupo Cajamar)
un confrato de adquisicion de un negocic de gestion de activos inmobiliarios, de préstamos hipotecarios y no
hipotecarios, y préstamos titulizados, segln el cual la sociedad Laformata pasaba a poseer la gestion de dicho negocio.

Simultaneamente, en el marco de la operacion de adquisicion de negocio, se firmé un acuerdo de prestacién de
servicios de gestion en exclusiva de los activos del grupo Cajamar determinados en el perimetro acordado en el
momento de la combinacidn de negocios (“activos iniciales”) por un periodo de diez afios.

Los distintos contratos formalizados con el grupo Cajamar establecen que el volumen de los activos propiedad del
grupo Cajamar bajo gestion de [a Sociedad dominante serd objeto de nuevas entradas de activos, a medida que el
grupo Cajamar vaya identificando e incorporando al perimetro de gestion, activos con las mismas caracteristicas que
las establecidas para los activos iniciales.

El contrato de adquisicion de negocio se formalizd come sucesién de empresa, asumiendo |a sociedad dependiente
Laformata todos los activos y pasivos afectos al negocio y subrogandose en los empleados del grupo Cajamar adscritos
al mismo, asi como en los contratos con proveedores que estaban relacionados con esta actividad. La fecha de cesion
del negocio se fij6 el 1 de julio de 2014.

La sociedad dependiente Laformata fue absorbida por fusién por la Sociedad dominante en el gjercicio 2016.

1.d. Combinacién de negocios — Liberbank

Con fecha 8 de agosto de 2017, el Grupo ha formalizado determinados contratos con el grupo Liberbank mediante los
cuales ha adquirido el negocio de gestion de activos inmobiliarios que son propiedad del grupo Liberbank, por un precio
total de 85.000 miles de euros (véase Nota 5). El conirato de gestion de activos otorga al Grupo la exclusividad, por un
periodo de siete afios prorrogable por periodos sucesivos de un afio, en la gestién de los citados activos y establece
cue el volumen de los mismos sera objeto de nuevas entradas de activos, a medida que el grupo Liberbank vaya
identificando e incorporando al perimetro de gestion, activos con las mismas caracteristicas que las establecidas para
los activos incluidos en el perimetro de gestion inicial.

Asimismo, el Grupo ha formalizado con el grupo Liberbank un contrato de prestacién temporal de servicios transitorios
entre Liberbank como proveedor y el Grupo como receptor, en virtud del cual se prestaran temporalmente determinados
servicios al Grupo que son de apoyo, pero esenciales para la prestacion transitoria de parte de los servicios recogidos
en el confrato de gestion de activos. El citado contrato ha vencido &f 31 de diciembre de 2017.

Aspectos medioambientales

Lada la actividad a la que se dedican las distintas sociedades del Grupo, |a Direccién del Grupo considera que las
mismas no tienen responsabilidades, gastos, actives, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del Grupo. Por este
motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales consolidadas respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.

2.  Sociedades del Grupo

La informacién relacionada con las sociedades del Grupo, todas ellas ubicadas en Espafia, que han sido incluidas en
la consolidacion, todas mediante el método de integracion global, es la siguiente:
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Efercicio 2017

Miles de Euros
Prima de Dividendo | Resultado de| Resultado del | Walor teérico Valor neto
Participacién | Capital | emisién |Reserias| Aportaciones | a cuenta | explotacidn | ejercicio (b) | contable de la | segtiz libros de
Sociedad directa (d) ® ) ) de socios {b) ) ®) (c) participacién | la participacion
Socledad dominante-
Haya Real Estate, SL.U. (a) - 9.683 45.831 1.937) 3.900 (14.063) 45.945 20,711 - -
Sociedad del Grupo-
Haya Titulizacién, Sociedad Gestora de
Fondos dz Titulizacién, 8.A.U. (a) 100% 1.000 - 8.107 - - 2.569 1.899 11.006 11171
Haya Firarce 2017, 5.A UL (a) 100% 60 - - - - (0 (44%) (389 60
Mihabitans Cartera, S.A.U. {a) 100% (] - 133 - - 13.914 10,225 10.418 200
Housell Inno Online Services, S.L.U. (a} () - 30 270 - 3.600 - (3.397) (2.549) - -

(a) Sociedades cuyes cuantas anuales al 31 da diciembre de 2017 serdn audltades por Deloitte, S.L.
(b) Dstos obtenidos de los respectivos estados financieros al 31 de diciembre ce 2017,

(2) No existen resultados por operaciones discontinuadas.

(d) La totalided de ios instrumentos da patrimonio representatives del capitsl de las sociedades dependientes sa encusnira pignorada en garantia de una detarminada

financiacian (véase Nota 11).

{s! Sociedad que ya no ferma parte del perimetro de conscolidacion al 31 de dic'embre de 2017.

Ejarcicio 2016
Miles de Euros
Resultado de { Resultade | Valor tedrico | Valor neto segiin
Participaciom | Capital Primade | Resenas | explotacién | del ejercicio | contable de la libros de Ia
Sociedad directa (b emision (b) {b) (b) ) (e} participacién |  participacion
Sociedad dominante-
Hay1 Real Estate, 5.1.U. (a) - 9.683 51.826 15.201 56.399 25167 -
Sociedad del Grupo-
Haya Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de
Titlizaciin S.A.1. {a) 100% 1.000 - 6.121 2.648 1.986 9.107 11.171

(2} Sociedades cuyas cuentas anuales al 31 de diciembre de 2016 fueron suditadas por Deloitte, 3.1,

(b} Datos obtenidos da las respectivas cuentas anuales al 31 de diclembre de 2018.

(c) No exialen resuitados por operaciones discontinuadas.
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Ejercicio 2015

Miles de Euros
Resultado del| Valor tedrico | Valor neto seglin
Participacin Capitel Prima de Reservas | Resultadode | ejercicio (b) | contable dela libros de la
Sociedad directa ()] emision (k) {b) explotacién (b) {c) participacion participacién
Sociedad dominante-
Haya Real Estate, 5.L.1. (a) - 9.683 51.826 767 31.077 10.749 - -
Soeiedades del Grupo-
Laforma:a Servicios y Gestiones, S.L.U. (2) 100% 5.403 48.600 {1.170) 16.219 3.625 56.459 54.004
Haya Titulizacidén, Sociedad Gestora de Fondos 1.000 - 5354 850 768 7.121 11,171
de Titulizacion 5.A.U. (a) 100% .
500 - 1.712 94 35 2247 4.100
Gesnova Gestidn Inmobiliaria Integral, 5.L.U. (a) 100%
Haya Orline, S.A.U. (d) 100% 1¢0 - 024 891 645 1.669 400

{a) Sociedades cuyas cuentas anuales al 31 de diciembre de 2015 fueron auditades por Daloitte, S,L.
{p) Datos obtenidos de las respectivas cuenias anuales al 31 de diciembra de 2015.
{c) Ho existen resultados por operaciones discontinuadas.

{d} Sociedad no obligada a auditarse.
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Las sociedades consolidadas por integracion global indicadas en el cuadro anterior son consideradas sociedades
dependientes en virtud de lo establecido en las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Variacion en el perimetro de consolidacion
Efercicio 2017

Con fecha 8 de agosto de 2017, en el contexto de la combinacion de negocio descrita en la Nota 1-d anterior, el
Grupo ha tomado el control sobre la entidad Mihabitans. La toma de control del Grupo sobre la citada sociedad se
ha formalizado mediante la adquisicién por el Socio Unico del 100% de las acclones representativas del capital
social de Mihabitans, acciones gue han sido adquiridas a su vez por la Sodiedad dominante el 27 de noviembre
de 2017, por el mismo importe. La Direccién del Grupo y el propio Socio Unico consideran que la toma de control
efectiva del Grupo Haya sobre Mihabitans se ha producido el 8 de agosto de 2017, puesto que desde ese
momento, la Sociedad dominante ha controlado esta entidad segun la definicion de control de la Norma
Internacional de Informacion Financiera (NIiF) 10 “Estados Financieros Consolidados” (véase Nota 3.5). Por lo
tanto, los resultados de este componente incluidos en las presentes cuentas anuales consolidadas se
corresponden con los resultados de sus operaciones desde el 8 de agosto de 2017, fecha de la toma de control
efectiva. En ese sentido, el importe neto de |a cifra de negocio, el resultado de explotacion y el resultado aportados
por Mihabitans al Grupo y gque se comresponden con el periodo de aproximadamente cinco meses desde su
adquisicién por el Grupo e incluido en las presentes cuentas consolidadas ha ascendido a 25.423, 13.914 y 10.225
miles de euros, respectivamente. El importe neto de la cifra de negocios, el resultado de explotacion y el resultado
del periodo 1 de enero de 2017 hasta la toma de control por el Grupo de la sociedad dependiente ascendieron a
2.639, 155y 110 miles de euros, respectivamente, y resultaron de una operativa distinta a la actual, no existiendo
entonces el confrato de prestacion de servicios del que se han derivado los resultados registrados por la cltada
sociedad dependiente desde que forma parte del Grupe.

El 27 de noviembre de 2017, [a entidad Haya Finance ha entrado en el perimetro de consolidacién, tal como se
describe en [a Nota 1.

En el contexto de la operacién de financiacion descrita en la Nota 11, la Sociedad dominante ha adquirido el
compromiso de absorber por fusién a la sociedad dependiente Haya Finance 2017, S.A.U. en &l gjercicio 2018.

El 28 de febrero de 2017, la Sociedad dominante ha constifuido una nueva sociedad, Gestion Integral de Marketing
Inmobiliaric Online, S.L.U. (ahora "Housell Inmo Online Services, S.L.U."), ascendiendo el capital y la prima de
emisién de la misma a 30 y 270 miles de euros, respectivaments. La nueva sociedad se dedica principalments a
la intermediacion en la venta de activos inmobiliarios privados en Internet. Duranie sus primeros meses de
actividad, la citada sociedad ha incurrido en gastos y en inversiones que han sido financiados por la Sociedad
dominante, hasta un importe de 3.600 miles de euros. Con fecha 24 de noviembre de 2017, la Sociedad dominante
ha acordado capitalizar el citado importe mediante aportacion no dineraria, elevando asi su inversion en la
socledad a 3.900 miles de euros. Con fecha 27 de noviembre de 2017, la Sociedad dominante ha vendido la
totalidad de las participaciones representativas del capital de la citada sociedad a su Socio Unico, por un importe
de 3.200 miles de euros, que ha sido liqguidado mediante la compensacion de la deuda financiera que la Sociedad
dominante mantenia con el Socio Unico a la citada fecha (véase Nota 11). Los ingresos y gastos que la citada
socledad ha generado mientras ha formado parte del Grupo han supuesto una pérdida neta de 2.746 miles de
euros, que se han registrado en el epigrafe “Resultado del jercicio procedente de operaciones interrumpidas” de
la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2017 adjunta. La citada pérdida neta es el resultado de un importe
de la cifra de negocios de 48 miles de euros y de unos gastos de explotacion de 2.794 miles de eurcs, no
habiéndose registrade importe alguno en concepto de gasto o Ingreso por impuesto sobre sociedades. A su vez,
el beneficio resultante de la venta de las participaciones de la citada sociedad, por importe de 2,746 miles de
euros, ha sido registrado en ese mismo epigrefe, de tal manera que el impacto de |a citada socledad en los
resultados del gjercicio 2017 del Grupo ha sido nulo. En cuanto a los flujos de caja que ha generado la citada
sociedad mientras ha formado parte del Grupo consisten en 2.399 y 1.172 miles de salidas netas de caja por
actividades de explotacion y actividades de inversién, respectivaments, habiéndose financiado las mismas
esencialmente con las aportaciones de la Scciedad dominante antes mencionadas.

Ejercicio 2016

En el glercicio 2016, se produjo la fusion por absorcidn de las sociedades Laformata Servicios y Gestiones, S.L.U.,
Gesnova Gestion Inmobiliaria Integral, 8.L.U. y Haya Online, S.A.U. (en adelante Laformata, Gesnova y Haya
Cnline, respectivamente) como sociedades abscrbidas siendo Haya Real Estate, S.L.U. la sociedad absorbente.
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Dicha fusién fue aprobada por el Socle Unico de la Sociedad con fecha 12 de mayo de 2016. En este sentido, el
criterio seguido por la Sociedad dominante a efectos contables, para el registro de los activos y pasivos aportados
en la fusidn, fue valorarlos por el importe que correspondia a los mismos en las respectivas cuentas anuales del
gjercicic 2015 de las sociedades absorbidas, el cual no diferia del importe que corresponderia a los mismos en
las cuentas anuales consolidadas de Haya Real Estate, S.L.U. del €jercicio 2015. El importe de las principales
magnitudes a 31 de diciembre de 2015 de las sociedades absorbidas era el siguiente:

Miles de Euros
Gesnova,

Laformata Gestién

Servicios y Inmobiliaria Haya

Gestiones, Integral, Online,

S.L.U. S.L.U. S.AU. Total

Activos totales 212231 2.559 2.688 217.478
Patrimonio neto 56.459 2.247 1.669 60.375
Importe neto de la cifia de negocios 58.289 1.045 2.608 61.942
Resultado de explotacion 16.219 (52) 496 16.663
Resultado del gjercicio 3.625 (40) 360 3.945

Esta operacion no tuvo impacto alguno en los estados financieros consolidados del Grupo del gjercicio 2016.
Ejercicio 2015

Durante el ejercicio 2015, se incorporaron al perimstro de consolidacion las siguientes sociedades dependientes:
Haya Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién S.A.U. (en adelante, Haya Titulizacion)

Con fecha 9 de abril de 2015, se obtuvo la autorizacion expresa de la CNMV necesaria para la ejecucién y eflcacta
de la compraventa de acciones de la sociedad Ahorro y Titulizacién, Socledad Gestora de Fondos de Titulizacién,
S.A. (ahora Haya Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.U.), iniciada en el ejercicio 2014.
El precio de compra de las citadas acciones ascendié a 11.171 miles de euros. La diferencia entre el coste de
adquisicion de las mismas y el valor razonable de los activos y pasivos identificables de Haya Titulizacién en la
fecha de adquisicién se reconocié en el epigrafe "Fondo de comercio”, por importe de 4.265 miles de euros (véase
Nota 6).

Gesnova Gestién Inmobiliaria Integral, S.L.U. y Haya Online, S.A.U. {en adelante, Gesnhova y Haya Online)

Con fecha 25 de junio de 2015, el Socio Unico de la Sociedad dominante realizé una ampliacién de capital de la
Sociedad dominante por importe de 450 miles de euros, con una prima de emisidn de 4.050 miles de euros, a
través de una aportacidon no dineraria, consistente en la entrega del 100% de las participaciones o acciones
representativas del capital de las sociedades Gesnova, Gestion Inmobiliaria Integral, S.L.U. (en adelante Gesnova)
y Haya Online, $.A.U {en adelante Haya Online).

El valor asignado a las participaciones de Gesnova, en la cperacion de aportacién no dineraria, ascendié a 4.100
miles de eurcs y el patrimonio neto de dicha sociedad en la fecha de la adquisicién ascendia a 2.286 miles de
euros. La diferencia entre ambos importes supuso el registro de un fondo de comercio por importe de 1.814 miles
de euros en el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2015 adjunto (véase Nota B).

El valor asignado a las acciones de Haya Online, en la operacion de aportacién no dineraria, ascendié a 400 miles
de euros y el patrimonio neto de dicha sociedad en la fecha de |a adquisicion ascendia a 1.310 miles de euros. La
diferencia entre ambos importes supuso el registro de una diferencia negativa de consolidacion por importe de
910 miles de euros en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2015 adjunta.
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3. Bases de presentacion de [as cuentas anuales y principios de consolidacidn

3.1 Marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo del gjercicio 2017 han sido formutadas:

De acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF o International
Financial Reporting Standards o IFRS), segiin han sido adoptadas por la Unién Europea, de conformidad con
el Reglamento (CE) n° 1806/2002 del Parlamento Europec y del Consejo.

-  Teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables vy de los criterios de valoracion de
aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas (no existe ningdn
principic contable que, siendo obligatorio, haya defado de aplicarse).

- Enla Nota 4 se resumen los principios contables y criterios de valoracién més significativos aplicados en la
preparacion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2017.

De forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera consolidados del Grupo al 31
de diciembre de 2017 y de los resultados de sus operacicnes, de los cambios en el patrimonio neto v de los
flujos de efectivo consolidados, que se han producido en el Grupo en el gjercicio terminado en esa fecha.

A partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad dominante y por las restantes entidades
integradas en el Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicic 2017, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad dominants, y las cuentas individuales de Haya Real Estate, S.L.U. y de las sociedades dependientes,
se someteran a la aprobacion de los respectivos Socios o Accionistas Unicos, estimandose que serdn aprobadas
sin ninguna modificacién.

No obstante, y dado gue los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacién de las
cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2017 (NIIF) difieren de los utilizados por las entidades
integradas en el mismo (normativa local), en el proceso de consolidacion se han introducido los ajustes y
reclasificaciones, cuando ha sido necesario, para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para
adecuarlos a las Normas Internacionales de [nformacion Financiera adoptadas en la Unién Europea.

3.2 Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales consolidadas es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad dominante,

En |a elaboracién de las cuentas anuales consclidadas adjuntas se han realizado estimaciones gue estan basadas
en la experiencia historica y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias
acfuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos cuyo valor no es facllmente determinable mediante otras fuentes. La Sociedad dominante
revisa sus estimaciones de forma continua. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:
- El coste de |las combinaciones de negocio (véase Nota 4.2).

La vida dfil de los activos intangibles y materiales (véanse Notas 4.1 y 4.4).

La valoracion de los activos y fondos de comercio para determinar la existencia de posibles pérdidas por
deterioro de los mismos {véanse Notas 4.3 y 4.5).

- La valoracion de determinados instrumentos financieros (véase Nota 4.7).
El caleulo del deterioro de valor de los créditos por operaciones comerciales (véase Nota 4.7).
La evaluacion de la recuperacioén de activos por impuesto diferido {véase Nota 4.15).

- El clculo de provisiones, contingencias y otras obligaciones con ef personal (véanse Notas 4.12 y 4.13),
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A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible al 31 de
diciembre de 2017 sobre los hechos analizades y su evolucién hasta la fecha de formulacion de [as presentes
cuentas anuales consolidadas, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el fuiuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en préximos €jercicios lo que se haria, conforme a 1o establecido en la Norma
Internacional de Contabilidad (NIC} 8 “Politicas contables, cambics en las estimaciones contables y efrores”, de
forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la correspondiente cuenta de resultados
consolidada.

Durante el gjercicio 2017 no se han producido cambios significativos en las estimaciones realizadas al cierre del
ejercicio 2016 y 2015.

3.3 Informacién comparativa y camblos de criterios contables

Los criterios contables aplicados en la preparacion de las presenies cuentas anuales consclidadas del ejercicio
2017 y de [a informacién comparativa relativa a los ejercicios 2016 y 2015 han sido uniformes, no existiendo, por
tanto, operaciones o transacciones que se hayan registrado siguiendo principios contables diferentes que pudieran
originar discrepancias en la interpretacidn de las cifras comparativas de ambos pericdos.

En el ejercicio 2017, y para suministrar informacién mas fiable y relevante de la transaccion respecto del pago
realizado en el gjercicio 2014 a SAREB derivaco de |a adjudicacion de un contrato de gestion de activos (véase
Nota 1.b), los Administradores de la Sociedad dominante han realizado un cambio de criterio contable en cuanto
al tratamiento del citado pago a SAREB, pasando a considerarse un acfivo intangibie correspondiente a los costes
de consecucién del contrato de prestacion de servicios a dicha entidad, de forma congruente con los ofros
contratos y operaciones similares del Grupo (véanse Notas 1 y 5). Este cambio de criterio contable se ha llevade
a cabo después de confirmar el mismo con el regulador del mercado de valores espafiol.

De acuerdo a la NIC 8 Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores, &l citado cambio de
criterio contable para la mejor expresién de la imagen fiel y consistencia en las operacionss, ha supuesto la re-
expresion a efectos comparativos de la informacion de los ejercicios 2018 y 2015 presentada conjuntamente con
la informacién del ejercicio 2017, siendo los siguientes los impactos con respecto a las cuentas anuales
consclidadas de los ejercicios 2016 y 2015 formuladas por los Administradores de la Sociedad dominante el 28
de marzo de 2017 y 28 de marzo de 20186, respectivamente, y aprobadas por el Socio Unico el 30 de marzo de
2017 y 26 de abril de 2018, respectivamente:

Estado de situacion financiera consolidado de abertura al 1 de enero de 2015

Miles de Euros
Cambio de Saldo al
Saldo al criterio 01/01/2015
31/12/2014| contable | reexpresado

Otros activos intangibles (Nota 5)
Coste - 235.100 235.100

Total valor neto contable - 235.100 235,100

Inversiones financieras (Nota 7)

A largo plazo 194.680 | (194.680) -
A corto plazo 40.420 (40.420) -
Total inversiones financieras 235100 | (235.100) -
Total activo SAREB en el estado de

situacién financiera consolidado 235.100 - 235.100
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Estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015

Miles de Euros
Cambio de Saldo al
Saldo al criterio 01/01/2016
31/12/2015| contable | reexpresado
Otros activos intangibles (Nota 5)
Coste 28.096 200.938 229034
Amortizacion acumulada (5.619) (40.591) | (46.210)
Total valor neto contable 22.477 160.347 182.824
Inversiones financieras (Nota 7)
A largo plazo 117.601 (117.601) -
A corto plazo 42,746 (42.746) -
Total inversiones financieras 160.347 | (160.347) -
Total activo SAREB en el estado de
situacién financiera consolidado 182.824 - 182.824

Estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2016

Miles de Euros
Cambio de Saldoal
Saldoal criterio 01/01/2017
31/12/2016 | contable | reexpresado
Otros activos intangibles (Nota 5)
Coste 30.107 198.927 229.034
Amortizacion acumulada (11.741) (81.326) (93.067)
Total valor neto contable 18.366 117.601 135.967
Inversiones financieras (Nota 7)
A largo plazo 76.074 (76.074) -
A corto plazo 41.527 (41.527) -
Total inversiones financieras 117.601 (117.601) -
Total activo SAREB en el estado de
situacion financiera consolidado 135,967 - 135.967
Cuenta de resultados consolidada
Miles de Euros
2016 2015
Cambiode | Saldoal Cambiode | Saldoal
Saldo &l criterio | 31/12/2016 | Saldoal criterio | 31/12/2015
31/12/2016 { contable | reexpresado| 31/12/2015 | contable | reexpresado
Importe neto de la cifra de negocios 193.511 40.735 234246 198.903 40.591 239.494
Gasto por amortizacién (33.360) (40.735) | (74.095) (31.640) (40.591) (72.231)
Efecto neto en 1a cuenta de resultados
consolidada (*) - -

(*) Debido &l nulo impacto del cambio de criterio en la cuenta de resultados consolidada, el mismo tampoco ha afectade al célculo

del beneficio por accidn.
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Estado de fiujos de efectivo consolidado

Miles de Euros
2016 2015
Cambiode | Saldoal Cambiode | Saldoal
Saldo al criterio | 31/12/2016 | Saldoal criterio | 31/12/2015
31/12/2016 | contable | reexpresade| 31/12/2015| contable | reexpresado
1. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién
Ajustes al resultado:

Amortizacion de activos 33.360 40.735 74.095 31.640 40.591 72.231
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacién 90.437 40.735 131172 88.741 40.591 129.332
2, Flujos de efectivo de las actividades de inversién

Cobros por desinversiones:

Otros activos intangibles 33 - 33 60 6.066 6.126

Otros activos financieros e intereses recibidos 48.352 (40.735) 7.617 49.079 (46.657) 2422
Total flujos de efectivo netos de Ias actividades de inversién 41.145 (40.735) 410 40.660 (40.591) 69
4. Aumento/Disminucién neta del efective o equivalentes 37.068 - 37.068 (15.184) - (15.184)

Tal y como ponen de manifiesto las tablas anteriores, el citado cambio de criterio contabls no ha supuesto impacto
alguno en el resultado neto, en el patrimonio nelo, ni en los flujos netos de efectivo de los ejercicios 20186 y 2015,

Adicionatmente, de acuerdo con el contenido de la NIC 1 Presentacion de estados financieros, los Administradores
de la Sociedad dominante presentan un estado de situacién financiera consolidado adicional al 1 de enero de
2015, que también se ha re-expresado para reflajar los impactos de la adopcion de este nuevo criterio contable.

3.4 Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en euros, por ser ésta ia moneda del entorno
econdmico principal en el que opera el Grupo. No se han producido operaciones en moneda extranjera en los
gjercicios 2017, 2016 y 2015,

3.5 Principios de consolidacion
Entidades dependientes

Se consideran "entidades dependientes” aquellas sobre fas que la Sociedad dominante tiene capacidad para
ejercer control efectivo; capacidad que se manifiesta, conforme a !a NIIF 10, en general cuando se cumplen los
siguientes tres elementos: (i} tener poder sobre ja participada, (il) estar expuesto o tener derecho a rendimientos
variables procedentes de su implicacidn en la participada, (jii) tener la capacidad de utilizar su poder sobre Ia
participada para influir en el importe de los rendimientos de la sociedad confroladora. En las Notas 1 y 2 de esta
memaria consolidada se facilita la informacién significativa sobre estas sociedades.

En el momento de adquisicion de una sociedad dependiente, los activos y pasivos y los pasivos contingentes de
una sociedad dependiente se calculan a sus valores razonables en la fecha de adquisicion que da lugar a la toma
de control segtin indica la NIIF 3 — Combinaciones de negocio. Cualquier exceso del coste de adquisicién respecto
a los valores razonables de los activos netos identificados se reconoce como fondo de comercio. Si el coste de
adquisicion es menor que el valor razonable de los activos netos identificables, la diferencia se imputa a resultados
en la fecha de adquisicion.

La consclidacidén de los resultados generados por las socledades adquiridas en un ejercicio se realiza tomando
en consideracion, Unicaments, los relatives al periodo comprendido entre fa fecha de toma de control efectivo y el
cierre de ese ejercicio. Paralelamente, la consolidacion de los resultados generados por las sociedades
enajenadas en un gjercicio se realiza tomando en consideracion, Unicamente, los relativos al periodo comprendido
entre el inicio del ejercicio y |a fecha de enajenacion.
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Las cuentas anuales de las entidades dependientes se consolidan con las de la Sociedad dominante por aplicacion
del método de integracion global. Consecuentemente, todos los saldos y efectos de [as transacciones efectuadas
entre [as sociedades consolidadas que son significativos han sido eliminados en el proceso de consolidacion. En
¢aso necesario, se realizan ajustes en las cuentas anuales de las sociedades dependientes para adoptar las
politicas contables utilizadas a las que utiliza el Grupo.

En las presentes cuentas anuales consolidadas del efercicio 2017 se han incluido, de acuerdo con los métodos
de integracidn aplicables en cada caso, todas aquellas scciedades pertenecientes al Grupo, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio. En ese sentido, los Administradores de la Sociedad dominante
consideran que las presentes cuentas anuales consolidadas incluyen todas [as sociedades pertenecientes al
Grupo al 31 de diciembre de 2017.

3.6 Normas e interpretaciones aplicadas

En el gjercicio 2017, el Grupo ha aplicado en las cuentas anuales consolidadas todas las normas, modificaciones
e interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacién Financiera, segin han sido adoptadas por la
Unién Europea, de conformidad con el Reglamento (CE} n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo,
teniendo en consideracion la fotalidad de los principios y normas contables y de los criterios de valoracion de
aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo, asi como con el Codigo de Comercio, la normativa de
obligado cumplimiento aprobada por et Institutc de Contabilidad y Auditoria de Cuentas y el resto de normativa
espafiola que resulte de aplicacién.

Las normas contables de nueva aplicacién en [os ejercicios 2015 y 2016 no supusieron impacto alguno en Ia
informacion financiera correspondiente a los citados gjercicios, preparada por los Administradores de la Sociedad
dominante.

3.7 Entrada en vigor de nuevas normas contables

3.71 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de aplicacién obligatoria en el ejercicio que
han comenzado el 1 de enero de 2017

Durante el ejercicio anual 2017 han enfrado en vigor nuevas normas contables que, por tanto, han sido
tenidas en cuenta en la elaboracidn de [as presentes cuentas anuales consoclidadas.

Las siguientes normas han sido aplicacas en estas cuentas anuales consolidadas sin que hayan tenido
impactos significativos ni en las cifras reportadas ni en la presentacién y desgloss de estas cuentas
anuales consolidadas:

= NIC 7 (modificacién) “Estado de flujos de efectivo”. Introduce requisitos de desglose adicionales en
relacién con la conciliacion del movimiento de los pasivos financieros con los flujos de efectivo de las
actividades de financiacién.

= NIC 12 {modificacion) “Impuesto sobre las ganancias®. Clarifica los principios establecidos respecto
al reconocimiento de activos por impuesto diferido por pérdidas no realizadas en relacién con
instrumentos de deuda medidos a valor razonable.

La aplicacion de las nuevas normas anteriomente indicadas no ha tenido un impacto significativo en el
Grupo.

3.7.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de aplicacion obligatoria en ejercicios
posteriores al ejercicio natural que comenzé el 1.de enero de 2017 {(aplicables de 2018 en adelants)

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, las siguientes nommas e
interpretaciones hablan sido publicadas por el International Accounting Standards Board (IASB} pero no
habian entrado atin en viger, bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de las cuentas
anuales consolidadas, o bien porque no han sido atin adoptadas por la Unién Europea:
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Normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacion obligatoria
gjercicios iniciados a
partir de

Aprobadas para su uso en la UE

NIF 15 "Ingresos procedentes
de contratos con clientes”

La NIIF 15 es la nueva norma comprensiva de
reconocimiento de ingresos con clientes, y sustituye a las
siguientes normas e interpretaciones vigentes: NIC 18
Ingresos de aclividades ordinarfas, NIC 11 Contrafos de
construccion, CINNIF 13 Programas de fidelizacion de
clientes, CINIIF 15 Acuerdos para la construccion de
inmuebles, CINIIF18 Transferencia de aclivos procedentes
de clientes y SIC 31 Ingresos-Permutas de servicios de
publicidad.

1 de enero de 2018

Clarificaciones a la NIIF 15
"Ingresos procedentes de
contratos con clienies”

Clarificaciones en torno a la identificacion de las
obligaciones de desempefio, de principal versus agente, de
la concesién ds licencias y su devengo en un punto del
tiempo o a lo large del tiempo, asi como algunas
aclaraciones a las reglas de transicién.

1 de enero de 2018

NIIF 2 “Instrumentos financieros”

Esta norma sustituira a la NIC 39 actual y sera aplicable
para los gjercicios anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2018. Consta de tres grandes apartados:
Clasificacién y Valoracion, Coberturas y Deterioro. El
cambio conceptual es relevante en todos ellos. Cambia el
método de clasificacion y valoracion de activos financieros
cuyo eje central sera el modelo de negocio. El enfoque del
modelo de contabilidad de coberturas frata de alinearse mas
con la gestion econdmica del riesgo y exigir menos reglas. Y
por Ultimo, el modelo de deterioro pasa de las pérdidas
incurridas actuales a un modelo de pérdidas esperadas.

1 de enero de 2018

Modificaciones a [a NIIF4
“Contratos de seguro”

Permitira a las entidades, dentro del alcance de la NIIF 4, la
opcidn de aplicar la NIIF 9 (“overiay approach”) o su
exencién femporal.

1 de enero de 2018

Mejoras a las NIIF Ciclo 2014-
2016

Se trata de modificaciones menores de una serie de
normas.

1 de enero de 2018

NIIF 16 “Arrendamientos”

Esta norma seréa aplicable para los gjercicios anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2019 y se permitira [a
aplicacién anticipada a las entidades que apliquen NIiF 15
Ingresos procedentes de contratos con clientes. Esa norma
establece un dinico modelo de registro de los
arrendamientos por los arrendatarios, teniendo gue registrar
los activos y pasivos asociados a todos los contratos de
arrendamiento, salvo que los mismos tengan un vencimiento
igual o inferior a 12 meses o que el activo relacionado tenga
un valor poco relevante. Los arrendadores seguiran
clasificando los arrendamientos seglin su naturaleza
operativa o financiera, no siendo relevantes los cambios
introducidos por esa norma para los arrendadceres con
respecto a la presente norma aplicable, la NIC 17.

1 de enero de 2019

No aprobadas para suuso enla

UE

Modificacion a la NIIF 2 “Pagos
basados en acciones”
{Clasificacion y valoracion de
pagos basados en acciones”

Se frata de modificaciones menores que aclaran cuestiones
concretas de [a citada norma como los efectos de |as
condiciones de devengo en pagos basados en acciones a
liguidar en efectivo, la clasificacion de pagos basados en
acciones cuando tienen clausulas de liquidacion por el neto
y algunos aspectos de las modificaciones del tipo de pago
basado en acciones {efectivo ¢ acciones).

1 de enero de 2018

Modificacion a la NIC 40
“Inversiones inmobiliarias”

Clarifica que la reclasificacion de una inversién desde o
hacia inversion inmobiliaria sclo esta permitida cuando
existe evidencia de un cambio de su uso.

1 de enero de 2018
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Normmas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacién obligatoria
ejercicios iniciados a
partir de

(Reclasificacion de inversiones
inmobiliarias)

CINIIF 22 "Transacciones y
aniicipos en moneda extranjera”

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

1 de enero de 2018

CINIIF 23 “Incertidumbre sobre
tratamientos fiscales”

Esta interpretacién clarifica cémo aplicar los criterios de
registro y valoracion de la NIC 12 “Impuesto sobre las
ganancias” cuando existe incertidumbre acerca de la
aceptabilidad per parte de la autoridad fiscal de un
determinado tratamiento fiscal utilizado por la entidad.

1 de enero de 2019

Nodificacién a [a NIIF 9
“Instrumentos financieros”
(Caracteristicas de cancelacion
anticipada con compensacion

negativa)

Se permite la vaioracion a coste amortizade de algunos
activos financieros cancelables anticipadamente por una
cantidad menor que el importe pendiente de principal e
intereses sobre dicho principal.

1 de enero de 2019

Modificacion a la NIC 28
“Inversicnes en asociadas y
nagocios conjuntos” (Interés a
largo plazo en asociadas y

| n2gocios conjuntos)

Clarifica que se debe aplicar NIIF 9 a los intereses a largo
plazo en una asociada o negocio conjunto si no se aplica el
méiodo de puesta en equivalencia.

1 de enero de 2019

Mejoras a fas NIIF Ciclo 2015
2017

Se trata de modificaciones menores de una serie de
nomas.

1 de enero de 2019

Madificacion de la NIC 19
Modificacion, reduccion o
liquidacién de un plan

De acuerdo con las medificaciones propuestas, cuando se
produce un cambio en un plan de prestacion definida (por
una modificacién, reduccidn o liquidacion), el Grupo utilizara
hipétesis actualizadas en la determinacion del coste de los
servicios y los intereses netos para el periodo después del
cambio del plan.

1 de enero de 2019

NIIF 17 “Contratos de seguros”

Reemplazara a Ia NIIF 4. Recoge los principios de registro,
valoracién, presentacion y desglose de los confratos de
Seguros.

1 de enero de 2021

Modificacién a la NIIF 10
“Estados Financieros
Consclidados” y NIC 28
“Inversiones en asociadas y
negocios conjuntes” {(Venta o
aportacién de activos entre un
inversor y su asociada / negocio
conjunte)

Clarificacion en relacion al resultado de estas operaciones si
se trata de negocios o de activos. Cuando se trate de un
negocio, habra un resultado total como en las pérdidas de
control; si el objeto de la transaccidn son activos, el
resultado sera parcial (en funcion del porcentaje realizado
frente a terceros),

Sin fecha definida

No existe ningun principio contable o criterio de valoracion que, teniendo un efecto significativo en las cuentas
anuales consolidadas, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

La Direccién del Grupo ha evaluado los potenciales impactos de la aplicacion futura de estas normas y estima que
la aplicacion de muchas de estas normas, enmiendas e interpretacicnes no tendra un impacto significativo en las
cuentas anuales consolidadas en el periodo de aplicacién infcial. Para [as que entran en vigor a partir de 2018, en
especial las NIIF 15 y NIIF 9, el Grupo ha realizado una evaluacion de los impactos que Ia aplicacién de estas
normas podria tener en las cuentas anuales consolidadas una vez sean aplicadas tal y como se detalla a
continuacion. Tras dicha evaluacion, el Grupo ha concluido que los impactos de la aplicacion de estas normas ne
seran significativos en ¢l momento de su adopcidn.

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes

La NIIF 15 es la norma comprensiva de reconocimiento de ingreses con clientes. Los nuevos requisitos de la
citada norma establecen que los ingresos deben reconocerse de forma que la transferencia al cliente de los bienes
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o servicios se muestre por un importe que reflgje la contraprestacion a la que el Grupo espera tener derecho a
cambio de dichos bienes o servicios. En concreto, establece un enfoque de reconocimiento de ingresos basado
en cinco pasos:

Paso 1: [dentificar el contrato o los contratos con un cliente
Paso 2: Identificar las obligaciones del contrato
- Paso 3: Determinar el precio de |a fransaccion
- Paso 4: Distribuir el precio de la transaccién entre las obligaciones del contrato
Paso 5: Reconocer los ingresos cuando {0 a medida que) la entidad cumple cada una de las obligaciones.

Segun la NIIF 15, una entidad reconoce los ingresos cuando {0 a medida que) se satisface una obligacién de
desempefio, es decir, cuando el "control” de |os bienes o servicios subyacentes a la obligacion de desempefio se
transfiere al cliente.

El Grupo reconoce ingresos derivados fundamentalmente de servicios relacionados con la gestion de activos
inmobkiliarics y préstamos concedidos a empresas del sector inmobiliario segiin se describe en las Notas 4.14 y
16. Los ingresos se reconocen considerando el grado de realizacion de la prestacion, entendiendo ésta que se ha
realizado en su totalidad cuando se han perfeccionado todos los hitos de la misma. Posteriormente, el Grupo
aplica al precio de venta del activo inmobiliaric gestionado y/o al importe amortizado del préstamo bajo gestion,
un percentaje de comision conforme a la naturaleza de cada venta de activo inmaobiliario y/o de cada amortizacion
de activo credilicio de cada cliente segtin los correspondientes contratos de prestacion de servicios de gestién que
rigen su actividad.

La Direccion del Grupo ha evaluado que el servicio relacionado con la gestion de activos inmobiliarios y préstamos
a empresas del sector inmobiliario representa una Gnica obligacion de desempefio v los ingresos se reconoceran
cuando el control de los servicios, anteriormente descritos, se transfiera al cliente.

De acuerdo con la NIIF 15, el Grupo requiere que el precio de la transaccién se asighe a las obligaciones de
desernpefio en base a sus respectivos precios de venta independientes, en lugar del actual valor residual. Esta
situacién no supondra impacto alguno con respecto al reconocimiento de ingresos actual al identificarse una (inica
obligacién de cumplimiento, esto es, gestién de activos inmobiliarios y préstamos concedidos a empresas del
sector inmobiliario. El precio de la transaccidn seré el mismo que el precio de venta independiente del servicio
anteriormente descrito.

Con respecto a la obligacién de desempefio identificada, la Direccidn del Grupo considera que el momento de
reconocimiento de ingresos se espera que sea consistente con la préctica actual.

Ademas, aunque tal y como se indica en la Nota 15, el Grupo esta contractualmente sujeto a la medicidn de unos
indicadores de nivel de servicio por parte de sus clientes, dichos indicadores no representan diferentes
obligaciones de dessmpefio bajo NIIF 15. De acuerdo con los contratos de prestacién de servicios, el
incumplimiento de los citados indicadores conlleva penalizaciones que, en caso de producirse, la Direccién del
Grupo registra como una reduccion de los ingresos del contrate de servicio en cuestion, no habiendo identificado
ia Direccién dei Grupo que el registro bajo NIIF 15 vaya a ser distinto.

Conforme a los requerimientos de la NIIF 15, el Grupo aplicard el método retroactivo con cualquier efecto
acumulado, si lo hubiere, de la aplicacion inicial, reconocido en el saldo de apertura de reservas en el periodo
inicial tras la entrada en vigor de la norma.

Ademas de proporcionar desgloses mas extensos scbre las transacciones de ingresos del Grupo, la Direccion del
Grupo no espera que la aplicacion de [a NIIF 15 tenga impactos significativos en la situacion financiera v los
resultados de operaciones del Grupo. Asimismo, a futuro, el Grupo seguira con |a practica de analizar los contratos
de prestacién de servicios, nuevamente formalizados, de manera individualizada para reconocer adecuadamente
los ingresos derivades de los mismos, segln lo previsto en la NIIF 15,

NIIF 9 Instrumentos financieros
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Todos los activos y pasivos financieros (principaimente, las cuentas por cobrar, el crédito al Socio Unico, las otras
inversiones financieras, los bonos emitidos y [as cuentas a pagar del Grupo) estaran sujetos a lo dispuesto en NJIF
9.

NIIF 9 sustituira a la NIC 39 a partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2018 y afecta tanto a instrumentos
financieros de activo como de pasivo, cubriendc fres grandes bloques: clasificacién y medicién, deterioro de valor
y contabilidad de instrumentos financieros derivados. Existen diferencias muy relevantes con la norma actual de
reconocimiento y medicion de los instrumentes financieros, siendo las mas significativas:

Las inversiones en activos financieros cuyos flujos de caja contractuales consistan exciusivamente en pagos
de principal e intereses y a su vez el modeio de gestién de dichos activos sea mantenerlos para la obtencion
de los flujos contractuales, en general, se valoraran a coste amortizado. Para los mismos activos, cuando el
modeto de negocio sea la obtencién de ics flujos contractuales y la venta de los activos, se mediran a su
valor razonable con cambios en ofro resultado integral. Todos los demas activos financieros que no consistan
exclusivamente en el pago de principal e interés v el modelo de gestién sea la venta de los mismos se
mediran a su valor razonable con cambios en la cuenta de resultados. Sin embargo, el Grupo puede optar
irevocablemente por presentar en el “Otro resultado integral” los cambios posteriores en el valor razonable
de determinadas inversiones en instrumentos del patrimonio y, en general, en este caso solo los dividendos
se reconoceran posteriormente en el resultado.

Con respecto a ia valoracion de los pasives financieros designados opcionalmente en la categoria de valor
razonable con cambios en resultados, el importe del cambio en el valor razonable de! pasivo financiero que
sea atribuible a cambios en el riesgo propio de crédito debera presentarse en el “Otro resultado integral®, a
menos que esto cree 0 aumente una asimetria contable en el resultado, y no se reclasificard posteriormente
a la cuenta de resultados consolidada.

En relacidn con el detsrioro de valor de los activos financieros, NIIF 8 requiere la aplicacién de un modelo
basado en la pérdida esperada, frente al modelo de NIC 39 estructurado sobre la pérdida incurrida. Bajo
dicho modelo el Grupo contabilizara |la pérdida esperada, asi como los cambios en ésta a cada fecha de
presentacion, para reflejar los cambios en el riesgo de crédito desde la fecha de reconocimiento inicial. En
otras palabras, ya no es necesario que se produzca un evento de deterioro antes de reconocer una pérdida
crediticia.

NIIF 9 ha aportado un mayor grado de fiexibilidad en cuanto a las clases de operaciones aptas para la
aplicacién de contabilidad de coberturas ampliando tas clases de instrumentos que cumplen con los criterios
para su consideracién como instrumentos de cobertura, y en cuanto a las clases de componentes de riesgo
de las partidas no financieras que son aptas para [a contabilizacion de coberturas. Se ha revisado el test de
eficacia, que ha sido sustituido por el principio de “relacién econdmica”. La evaluacion retroactiva de la
eficacia de la cobertura ha dejado de ser necesaria.

La intencién del Grupo es aplicar NIIF 8 sin re-expresar [os comparativos, esto es, la diferencia entre los valores
contables previos y los nuevos valores a [a fecha de aplicacion inicial de la norma, se reconocerén como un ajuste
en reservas. A partir de un analisis de los actives y pasivos financiercs en las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2017 del Grupo, la Direccién del Grupo ha llevado a cabo una evaluacidn preliminar del efecto de NIIF 8,
seglin se indica a continuacion;

Ciasificacion y valoracion

Derivado del analisis preliminar realizado no existen modificaciones relevantes en clasificacién y medicién de
activos financieros en base al modelo actual del Grupo.

El Grupo realizé renegociaciones de sus pasives financieros (préstamo sindicado) que de acuerdo a lo previsto
en NIC 39 fueron consideradas sustanciales y en consecuencia requirieron la cancelacién del pasivo financiero
original y el consiguiente reconocimiento de un nuevo pasivo financiero. El tratamiento previsto por NIIF 8 no
difiere del tratamiento contable bajo NIC 39.

Deterioro de valor

La nueva nomma reemplaza los modelos de “pérdida incurrida” establecidos en NIC 39 por el modelo de “pérdida
esperada”. Este modelo requiere el registro en la fecha de reconocimiento inicial de {os activos financieros, asi
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como de [os importes pendientes de cobro a clientes de la pérdida esperada que resulte de un evento de “default”
durante los préximos doce meses o durante toda la vida del contrato.

El Grupo tiene dotadas provisiones sobre los deudores comerciales. Derivado de la evaluacion preliminar sobre
ios posibles impactos bajo el modelo de pérdida esperada, |a Direccion del Grupo considera que no se produciran
dotaciones adicionales requeridas por la entrada en vigor de NIIF 9.

Contabifidad de instrumentos financieros derivados

El Grupo mantiene al ciefre del ejercicio un instrumento financiero derivado que no ha sido calificado como de
cobertura (véanse Notas 11 y 13). El Grupo ha evaluado los impactos de NIIF 9 en relacién a este instrumento,
concluyendo gue no supondra cambios con respecto a su registro actual.

Asimismo, el Grupo no mantiene ningdn instrumento de cobertura al cierre del ejercicio 2017 y, en caso de
coniratar alguno en &f futuro, &l Grupo aplicara 'as nuevas normas sobre contabilidad de coberturas.

Principios y politicas contables y criterios de valoracién aplicados

Conforme a [o indicado en la Nota 2, el Grupo ha aplicado las poiiticas contables de acuerdo con los principios y
normas contables recogidos en las NIIF adoptadas por la Unidén Europea, asi como el resto de la legislacion
mercantil vigente a la fecha de cierre de las presentes cuentas anuales consolidadas. En este sentido, se detallan
a continuacién UOnicamente aquellas politicas que son especificas de la actividad del Grupo y aquelias
consideradas significativas atendiendo a la naturaleza de sus actividades.

4.1 Activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aungue sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un
negocio juridico o han sido desarrollados por !as entidades consoclidadas. S6lo se reconocen contablemente
aquellos 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 adquisicion o produceion y, posteriormente, se
valoran a su coste menos, seglin proceda, su correspendiente amortizacion acumulada v ias pérdidas por deterioro
que hayan experimentado.

En general, los activos intangibles pueden ser de "vida Util indefinida® — cuando, sobre la base de los anélisis
realizados de todos los factores relevantes, se concluye que no existe un limite previsible dsl periodo durante el
cual se espera gque generaran flujos de efectivo netos a favor de ias entidades consolidadas — o de “vida 0til
definida”, en los restantes casos.

Los activos intangibles de vida (til indefinida no se amortizan, si bien, con ocasién de cada cierre contable, las
entidades consolidadas revisan sus respectivas vidas (tiles remanentes con objeto de asegurarse de que éstas
siguen siendo indefinidas o, en caso contrario, proceder en consecuencia. Al 31 de diciembre de 2017, 2016 y
2015, no existe activo alguno reconocido en el estado de situacion financiera consolidado adjunto, cuya vida (il
sea indefinida, distintos de los fondos de comergio reconocidos (véase Nota 4.3).

Los activos intangibles con vida definida se amortizan linealmente en funcién de la misma, aplicandose criterios
similares a los adoptados para la amortizacion de [os elementos de "Propiedad, planta y equipo”.

En ambos casos, las entidades consolidadas reconocen contablemente cualquier pérdida que haya podido
producirse en el valor registrado de estos actives con origen en su deterioro, utilizandose come contrapartida el
epigrafe *Pérdidas netas por deterioro” de la cuenta de resultados consolidada. Los criterios para el
reconocimiento de las pérdidas por deterioro de sstos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas
por deterioro registradas en ejercicics anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales.



Patentes, licencias, marcas y similares

Esta cuenta recoge los costes satisfechos para la adquisicién de la propiedad o el derecho al uso de las diferentes
manifestaciones de la misma, o por los gastos incurridos con motive del registro de las desarrclladas internaments.
El Grupo amortiza estos activos linealmente a lo fargo de su vida (itil que se ha estimado en diez afios.

Aplicaciones informéticas

Los costes de adquisicién y desarrolio incurridos en relacién con los sistemas informéaticos basicos en |a gestion
del Grupo se registran con cargo al epigrafe “Activos intangibles” del estado de situacion financiera consolidado.

Los costes de mantenimiento de los sistemas informéticos se registran con cargo a la cuenta de resultados
consolidada del gjercicio en gue se incurren.

Las aplicaciones informaticas se contabilizan por el importe satisfecho a terceros por la propiedad o por los
derechos de uso de los programas informaticos. Se amortizan linealmente durante el periodo de tres afios, en que
estd prevista su utilizacion. No obstante, la Sociedad dominante adquiric en el ejercicio 2014 una aplicacion
informética para ta valoracién de carteras cuyo coste asciende a 2.000 miles de euros (véase Nota 5), y para la
cual se estimo una vida uatil de seis afios.

Otros activos infangibles

Se incluyen bajo el concepto de “Otros acfivos intangibles — Negocio de gestion grupo Bankia 2013, “Otros activos
intangibles — Negocio de gestion grupo Cajamar 2014 y “Otros activos intangibles — Negocio de gestién grupo
Liberbank 2017, el coste de los negocios de gestion de activos, adquiridos en los ejercicios 2013, 2014 y 2017,
respectivamente, y descritos en |las Notas 1.a, 1.¢ y 1.d. Dichas adquisicicnes de negocio se han registrado de
acuerdo con los criterios contenidos en la Nota 4.2, relativa a las combinaciones de negocio.

Asimismo, en esta ribrica se ha regisfrado el importe pagado a SAREB para la obtencién del contrato de
prestacién de servicios (véase Nota 1.b), por 235.100 miles de euros, el cual ha sido considerado por los
Administradores de la Sociedad dominante como un coste necesario para la consecucion del confrato. Dicho activo
se amortiza en cinco afos de acuerdo a la duracion del contrato, y en base a los beneficios econdmicos obtenidos
del mismo, método que no difiere significativamente del método de amortizacion lineal, de acuerdo al plan de
negocio asodiado al citado contrato,

4.2 Combinaciones de negocio

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicion para lo cual se determina la
fecha de adquisicién y se calcula el coste de la combinacidn, registrandose los activos identificables adquiridos y
los pasivos asumidos, tanto ciertos como contingentes, a su valor razonabie referido a dicha fecha. El valor de los
activos adquiridos se minora por [a comrespondiente amertizacion acumulada, reconocida de forma lineal y de
acuerdo a la vida util asignada, y por las pérdidas por detericro, si las hubiera, conforme al criterio mencionado en
la Nota 4.5.

Las diferencias positivas o negativas de la combinacién se determinan por diferencia entre el coste de la
combinacién y los valores razonables de los activos adguiridos y pasivos asumidos registrados, todo ello referido
a [a fecha de adquisicion.

El coste de la combinacion se determina por la agregacion de:

- Los valores razonables en |a fecha de adquisicion de los activos cedidos, los pasivos incurridos ¢ asumidos y
los instrumentos de patrimonio emitidos.

- El valor razonable de cualquier contraprestacion ceontingente que depende de eventos futuros o del
cumplimiento de condiciones predeterminadas.

No forman parte del coste de la combinacién los gastos relacionados con la emision de los instrumentos de
patrimonio o de los pasivos financieros entregados a cambio de [os elementos adquiridos.
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Asimismo, tampoco forman parte del coste de la combinacién los honorarios abonados a asesores legales u otros
vrofesionales que hayan intervenido en la combinacién ni los gastos generados internamente por estos conceptos.
Dichos importes se imputan directamente en la cuenta de resultados.

En ef supuesto excepcional de que surja una diferencia negativa en la combinacién ésta se imputa a la cuenta de
resultados consolidada como un ingreso.

Si en la fecha de cierre del egjercicio en que se produce la combinacién no pueden concluirse los procesos de
valoracién necesarios para aplicar el método de adquisicion descrito anteriormente, esta contabilizacion se
considera provisional, pudiéndose ajustar dichos valores provisionales en el periodo necesaric para obtener la
informacion requerida gue en ninglin caso sera superior a un afio. Los efectos de los ajustes realizados en este
periodo se contabilizan retroactivamente modificando la informacion comparativa si fuera necesario.

Los cambios posteriores en el valor razonable de la contraprestacion contingente se ajustan contra resultados,
salvo que dicha contraprestacion haya sido clasificada como patrimonio en cuyo caso los cambios posteriores en
su valor razonable no se reconocen.

Las combinaciones de negocios bajo control comin habidas en el ejercicio 2017 (véanse Notas 1 y 2) se han
contabilizado aplicando el métode de adquisicidn segin lo establecido en este apartado.

4.3 Fondo de comercio

Las diferencias positivas entre el coste de adquisicién de [as participaciones en las sociedades consolidadas y los
correspondientes valores fedrico-contables en el momento de su adquisicidn, o en la fecha de primera
consolidacion, siempre y cuando esta adquisicidn no sea posterior a la obtencion del control, se imputan de la
siguiente forma:

Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas, aumentando el valor de
los activos cuyos valores de mercado fuesen superiores a los valores netos contables que figuran en sus
estados de situacién financiera consolidado y cuyo tratamiento contable sea similar al de los mismos activos
del Grupo.

Si son asignables a pasivos no contingentes, reconociéndolos en el estado de situacion financiera consolidado,
si es probable que la salida de recursos para liquidar la obligacién incorpore beneficios econdmicos, y su valor
razonable se pueda medir de forma fiable.

- Si son asignables a unos activos intangibles concretos, reconociéndolos explicitamente en el estado de
situacion financiera consolidade siempre que su valor razonable a la fecha de adquisicion pueda determinarse
fiablemente.

Las diferencias restantes se registran como un fondo de comercio.

Los cambios en la participacién de sociedades dependientes que no danlugar a una pérdida de control se registran
como transacciones de patrimonio. Las inversiones adicionales en sociedades dependientes realizadas con
posterioridad a la obtencion del control y [as disminuciones de participacién sin pérdida de control no implican la
modificacién del importe del fondo de comercio. En el momento de pérdida de control de una sociedad dependiente
se da de baja el importe en libros de los activos (incluido el fondo de comercio), de los pasivos y la participacion
de los socios externos, registrando el valor razonable de |a contraprestacion recibida y de cualquier participacién
retenida en la dependiente. La diferencia resuitante se reconoce como beneficio o pérdida en la cuenta de
resultacos del ejercicio.

La valoracién de los activos y pasivos adquiridos se realiza de forma provisional en la fecha de toma de
participacion de la sociedad, revisandose la misma en el plazo maximo de un afio a partir de la fecha de
adquisicion. En consecuencia, hasta que se determina de forma definitiva el valor razonable de los activos y
pasivos, la diferencia entre el precio de adquisicidn y el valor contable de la sociedad adquirida se registra de
forma provisional como fondo de comercio.

El fondo de comercio se considera un active de la sociedad adguirida y, por tanto, en el caso de una sociedad
dependiente con moneda funcional distinta del euro, se valora en la moneda funcional de esta sociedad,
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realizandose la conversioén a euros al tipo de cambio vigente a la fecha del estado de situacién financiera
consolidado.

4.4 Propiedad, planta y equipo

Los bienes comprendidos en el epigrafe “Propiedad, planta y equipo”, de uso propio, se enclentran registrados a
su coste de adquisicién, menos la amortizacion acumulada y cualguier pérdida por deterioro de valor reconocida,
conforme al criterio descrito en la Nota 4.5 siguiente.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes efementos que componen el inmovilizado material
se imputan a la cuenta de resultados consolidada del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes
invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar ia capacidad o eficiencia o a alargar la vida (il de dichos bienes,
se registran como mayor coste de los mismos.

El Grupo amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, a partir de la entrada en funcicnamiento del
mismo, distribuyendo el coste de los activos entrs los afios de vida (til estimada o el plazo de duracion del contrato
de alquiler correspondiente a los inmuebles en Ios que se incorporan definitivamente, el menor segln el siguiente
detalle:

Afios de

Vida Util

Aplicada
Construcciones 3
Otras instalaciones 10
Mobiliario 10
Equipoes para proceso de informacién 4
Otro inmovilizado 10

El Grupo desarrolla su actividad en inmuebles arrendados. Los desembolsos incumidos con motive del
acondicionamiento de inmuebles arrendados por el Grupo correspondientes, basicamente, a obras de reforma e
inversiones en instalaciones fijas que se incorporan definitivamente a dichos inmuebles, se amortizan linealmente
distribuyendolos entre los afios de vida Otil estimada o el plazo de duracidn del contraio de alquiler
correspondiente, el menor, desde el momento de inicio de la actividad en cada uno de dichos inmuebles y se
presentan, clasificados segtin su naturaleza, formando parte del epigrafe “Propiedad, planta y equipo™ del estado
de situacion financiera consolidado.

La dotacién del gjercicio 2017 correspondiente a la amortizacion del inmovilizado material ha ascendido a 672
miles de euros (607 y 417 miles de euros en el gjercicio 2018 y 2015, respectivamente).

4.5 Deterioro de valor de los activos materiales e intangibles

En la fecha de cada estado de situacion financiera consolidado, el Grupo revisa los importes en libros de sus
activos materiales e intangibles para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida
por deterioro de valor, mediante el denominado “test de deterioro”. 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. Los activos
intangibles con una vida (itil indefinida son sometidos a una prueba de deterioro de valor una vez al afio.

Ei importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos los costes de venta y el valor de uso.
Al evaluar el valor de uso, los flujos futuros de efectivo estimados se descuentan a su valor actual utilizando un
tipo de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al valor
temporal del dinero y los riesgos especificos del acfivo para [os que no se han ajustado los futuros fiujos de efectivo
estimados.
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Si se estima que el importe recuperable de un activo {o una unidad generadora de efectivo) es inferior a su importe
en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe recuperable.
Inmediatamente se reconoce una pérdida por dateriore de valor como gasto, salvo cuando el activo relevante se
registra a un importe revalorizado, en cuyo caso la pérdida por deterioro de valor se considera una reduccion de
la reserva de revalorizacion existente.

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 mode 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. Inmediatamente se reconoce una reversion de una pérdida por deterioro de valor como ingreso, salvo
cuando el activo relevante se registra a un importe revalorizado, en cuyo caso la reversion de la pérdida por
deterioro de valor se considera un incremento dz la reserva de revalorizacion.

4.6 Arrendamientos operativos

Los arrendamientos de activos en los que el arrendador conserva efectivamante todos los riesgos y ventajas de
la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos.

Las cuotas derivadas de arrendamientos operativos se reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo del
arrendamiento.

El beneficio agregado de los incentivos concedidos por el arrendador se reconoce como menor gasto de alquiler
durante el plazo del arrendamiento siguiendo un método lineal.

4.7 Activos financieros

Clasificacion

Los activos financieres que posee el Grupo se clasifican en las siguientes categorfas:

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

b) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: valores representativos de deuda, con faecha de vencimiento
fijlada y cobros de cuantia determinable, que se negocian en un mercado activo y sobre los que el Grupo
manifiesta su intencidn y capacidad para conservarlos en su poder hasta la fecha de su vencimiento.

¢) Fianzas entregadas y depdsitos: se registran por los importes efectivamente entregados para la constitucién
de los mismos, que no difieren significativamente de su valor razonable.

d) Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes: efectivo en caja, depositos a la vista en entidades de crédito,
otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o0 menos.

Valoracion inicial

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

Valoracion posterior

l.os préstamos, partidas a cobrar e Inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoran por su coste
amortizado.

Al menos ai cierre del ejercicio el Grupo 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 dal
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activo financierc es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este deterioro se registra en la
cuenta de resultados consolidada.

En particular, y respecto a [as correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar, las correspondientes pérdidas por deterioro se dotan en funcion del riesgo que presentan las posibles
insolvencias con respecto a su cobro. El criterio utilizado por el Grupo para calcular dichas correcciones
valorativas, si las hubiera, es provisionar aquellas partidas, en funcion de |a antigliedad de las deudas cuyo retraso
en el cobro supere los doce meses, o previamente si se conoce la dificultad en su recuperacion.

Las fianzas entregadas y los depdsitos se valoraran por el valor razonable de los mismos.

El Grupo da de baja |os activos financieros cuanco expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos de efectivo
del correspondiente activo financiero y se nan transferido sustancialmente |os riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad, tales como en ventas en firme de acfivos.

Por el contrario, el Grupo no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un importe
igual a [a contraprestacion recibida, en las cesicnes de activos financieros en las que se retenga sustancialmente
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como el descuento de efectos, las ventas de activos
financieros con pactos de recompra a un precio fijo o al precio de venta mas un interés y en [as que la empresa
cedente retiene financiaciones subordinadas u otro tipo de garantias que absorben sustanciaimente todas las
pérdidas esperadas.

4.8 Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de capital se clasifican conforme al contenido de los acuerdos contractuales pactados. Un
instrumento de capital es un contrato que representa una participacion residual en el patrimonic del Grupo una
vez deducidos fodos sus pasivos.

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

4.9 Instrumentos de pasivo financiero

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo se clasifican como pasivos
financieros a vencimiento y se valoraran de acuerdo con su coste amortizado, empleando para ello el tipo de
interés efectivo.

Préstamos y titulos de deuda

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

Acreedores comerciales

Los acreedores comerciales no devengan explicitamente intereses y se registran a su valor nominal, que no difiere
significativamente de su valor razonable.

4,10 Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados se reconocen Inicialmente a su valor razonable en la fecha de
formalizacion del contrato de derivados y se vuelven a medir posteriormente a su valor razonable al clerre de cada
gjercicio financierc. El beneficio o pérdida resultante se reconoce inmediatamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias salvo si el derivado se designa y es eficaz como instrumente de cobertura, en cuyo caso el momento
del reconocimiento en la cuenta de resultados dependera de la naturaleza de la refacion de cobertura.
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El Grupo formalizé en el ejercicio 2015 un instrumento financiero derivado para gestionar su exposicién al riesgo
de tipo de interés. En los ejercicios 2017 y 201€, el Grupo no ha contratado instrumento de cobertura alguno.

4.11 Técnicas de valeracion e hipétesis aplicables para la medicién del valor
razonable

Los valores razonables de los activos y pasivos financieros se determinan de |a siguiente forma:

* |Los valores razonables de activos y pasivos financieros con los términos y condiciones estandar y que se
negocian en los mercados activos y liquidos se determinan con referencia a los precios cotizados en el
mercado.

»  El valor razonable de ofros activos financieros y pasivos financieros (excluidos los instrumentos derivados)
se determinan de acuerdo con [os modelos de valoracién generalmente aceptados sobre la base de
descuento de flujos de caja utilizando los precios de transacciones observables del mercado.

Los instrumentos financieros valorados con posterioridad a su reconocimiento inicial a valor razonable, se
clasifican en niveles de 1 a 3 basados en el grado en que el valor razonable es observable.

+ Nivel 1: son aquellos referenciados a precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos a los que [a entidad pusce acceder en la fecha de la medicién.
Un precio cotizado en un mercado activo proporcicna la evidencia més fiable del valor razonable y se utilizara
sin ajuste para medir el valor razonable siempre que estén disponibles.

= Nivel 2: son aquellos referenciados a otros “inputs” {que no sean jos precios cotizados incluidos en el nivel
1) observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
derivados de los precios).

e Nivel 3: son los referenciados a técnicas de valoracion, que inctuyen “inputs” para &l active o pasivo que no
se basan en datos de mercado observables (“inputs” no cbservables).

Al cierre de los ejercicios 2017, 2016 y 2015, el Grupo no mantiene activos o pasivos financieros que se valoren
a valor razonable de forma recurrente, a excepcion de un determinado instrumento financiero derivado, cuyo valor
razonable al cierre de los ejercicios 2017, 2016 y 2015 se aproximaba a cero euros (véase Nota 11).

4.12 Indemnizaciones por cese y otras obligaciones con el personal

De acuerdo con la legislacion vigente en cada caso, el Grupo esta obligado al pago de indemnizaciones a los
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.

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupe ha registrado un importe de 14 miles de euros en el epigrafe “Otros pasivos
corrientes” del pasivo comiente del estado de situacién financiera consolidado adjunto en concepto de
indemnizaciones pendientes de liquidar (55 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 y 935 miles de euros al 31
de diciembre de 2015).

Una sociedad vinculada al Socio Unico de la Sodedad dominante tlene establecido con parte de la plantilla del
Grupo un plan de remuneracion especifico con el fin de retribuir en efectivo a las citadas personas por su
permanencia en el Grupo durante un determinado periodo de tiempo y, para algunas personas, por e cuimplimiento
de objetivos de desempefio a [o largo de un determinado tiempo. La citada refribucién esta sujeta al cumplimiento
de una determinada tasa interna de retorno minima respecto de la inversién inicial realizada por los inversores, y
esta indexada a los citados retornos de efectivo, mediante porcentajes acordados con cada persona acogida al
plan. El derecho a percibir la retribuciéon descrita nace en &l momento en que sea superada la tasa interna de
retorno minima y sera vigente hasta un evento de salida de los inversores, segtn se ha definido en el plan.
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4.13 Provisicnes

En la formulacidn de las cuentas anuales consolidadas, los Administradores de la Sociedad dominante diferencian
entre:

*  Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del estado de situacion
financiera consolidado surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse
perjuicios patrimoniales para el Grupo; concretos en cuanto a su naturaleza pero que requieren estimacidn
en cuanto a su importe y/ © momento de cancelacion; y

» Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion esta condicionada a que ocurran, © no, uno o mas eventos futuros independientes de ia
voluntad del Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas [as 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. Salvo que sean considerados
como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se
informa sobre los mismos en las notas de la memoeria consolidada.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para cancelar
o fransferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacién 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.

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo mantiene registrado en los epigrafes "Provisiones a largo plazo” y
“Provisiones a corto plazo” del estado de situacién financiera consolidado adjunto importes de 35 y 12 miles de
euros, respectivamente (35 y 500 miles de euros en provisiones a largo y corto plazo, respectivamente, al 31 de
diciembre de 2016; 294 y 523 miles de euros de provisiones a largo y corto ptazo, respectivamente, al 31 de
diciembre de 2015) en concepto de provisiones por procedimientos legales en curso, principalmente. A 31 de
diciembre de 2016, la sociedad dependiente Haya Titulizacion mantenia registrada una provisién de 500 miles de
euros como resultado de la evaluacién del riesgo asociado a un determinade procedimiento legal afectando a uno
de los fondos gque gestiona. Durante el gjercicio 2017, dicha sociedad dependiente ha procedido a revertir Ia
totalidad de la citada provisién con abono a la cuenta de resultados, al haberse resuelto el citado procedimiento
sin que haya supuesto desembolse alguno para [a misma.

4.14 Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion 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, menocs
descuentos, IVA y otros impuestos relacionados con las ventas. Por lo general, los gastos se reconocen con
arregio al principio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bienes y servicios, con
independencia del momento en que se produzea la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Las comisiones por actividad y los otros ingresos por prestacién de servicios se reconocen considerando el grado
de realizacién de la prestacion a la fecha del estado de situacion financiera consolidado. En ese sentido, se
considera que |a prestacion se ha realizado en su totalidad cuando se han perfeccionado todos los hitos asociados
a la misma. Concretamente, los ingresos por comisiones por actividad se reconocen cuando los activos bajo
gestion, propiedad de los clientes del Grupo, han sido enajenados en el casc de los activos inmobiliarics o
recuperados en el caso de los activos crediticios. En ese momento, el Grupo aplica al precio de venta del activo
inmobiliario, o al valor de tasacién en el proceso de conversion de un activo crediticio en activo inmabiliario, o al
importe de deuda amortizado del préstamo bajo gestion, el porcentaje de comisién correspondiente a la naturaleza
de cada venta de active inmobiliario, de cada conversidn en activo inmobiliario o de cada amortizacién de activo
crediticio de sus clientes, respectivaments, segln [o establecido en los contratos de prestacion de servicios de
gestion que rigen su actividad.

Los otros ingresos por prestacién de servicios inciuyen principalmente los ingresos registrados por la prestacién
de servicios de gestion de fondos de titulizacion a través de la sociedad dependiente Haya Titulizacion, por
servicios de asesoramiento y valoracion relacionados con carteras de activos inmobilliarios, por servicios de
gestién de alquileres y por otros servicios de valor afiadido que complementan el negocio principal del Grupo.
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Asimismo, el Grupo reconoce en base mensual [a comisidn por gestion de los activos incluidos en los perimetros
de gestion acordados con los respectivos clientes, aplicando el correspondiente porcentaje de comisién al valor
de referencia, establecido confractuaimente, de ios activos bajo su gestion. La naturaleza de ia base que se tomé
para determinar contractualmente el valor de referencia de los activos bajo gestién en los distintos contratos de
prestacién de servicios, varia segln los citados contratos, pudiendo corresponderse al valor bruto contable de los
mismos en los libros de los clientes, a un valor especificado en el momento de la formaiizacién del contrato, o a
otros valores que se acordaron en el citado momento con los citados clientes.

El Grupo sigue el criterio de constituir, en el momento de la venta, provisiones de trafico para atender jos riesgos
futuros derivados de las operaciones de venta formalizadas con sus clientes. Estas provisiones son estimadas de
forma individualizada considerando la experiencia histérica reciente y las caracteristicas de las operaciones para
las cuales el Grupo ha reconocido el ingreso.

4.15 Impueste sobre beneficios y activos y pasivos por impuesto diferido

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades se reconoce en la cuenta de resultados consolidada, excepto cuando
sean consecuencia de una transaccion cuyos resultados se registran directamente en el patrimonio neta, en cuyo
supuesto, el impuesto correspondiente también se registra en el patrimonio neto.

El gasto por impuesto sobre Sociedades representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del gjercicio,
asi como por el efecto de las variaciones de los activos y pasivos por impuesto diferido reconocidos.

El gasto por impuesto sobre beneficios del gfercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente que resufta
de [a aplicacién del tipo de gravamen sobre la base imponible del gjercicio, después de aplicar las deducciones
que fiscalmente son admisibles, mas la variacién de los activos y pasivos por impuesto diferido, tanfo por bases
imponibies negativas como por deducciones.

Los activos y pasivos por impuesto diferido incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperablas por 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 |a diferencia temporaria
o crédito que corresponda el tipo de gravamen &l que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuesto diferido para todas las diferenclas temporarias impoenibles excepte, en general
si la diferencia temporara se deriva del reconocmiente inicial de un fondo de comercio. Por su parte, los activos
por impueste diferido, identificados con diferencias temporarias sélo se reconocen en el caso de que se considere
probable que las entidades consolidadas van a tener en el futuro suficientss ganancias fiscales contra las que
poder hacerlos efectivos. El resto de activos por impuesto diferido (bases imponibles negativas y deducciones
pendientes de compensar) solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que las entidades
consolidadas vayan a tener en el futuro suficientss ganancias fiscales contra las que poder hacerios efectivos.

Con ocasidn de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos)
con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectusandose las oportunas correcclones a los mismos de
acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan cuando se derivan del impuesto sobre Sociedades
aplicado por la misma autoridad fiscal y el Grupo tiene intencién de liquidar sus activos y pasivos fiscales corrientes
por su importe neto.

4.16 Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentementes, |as operaciones en otras divisas distintas del euro
se consideran denominadas en “moneda extranjera” v se registran en su caso segtn los tipos de cambio vigentes
en las fechas de las operaciones.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, todas las sociedades incluidas en la consolidacién tienen el euro como moneda
funcional.
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En los ejercicios 2017 y 2016, no se han producido transacciones en moneda extranjera, de tal manera que no se
incluye informacién especifica al respecto en las notas de la presente memoria consolidada.

4.17 Transacciones con vinculadas

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado (véase Nota 20). Adicionalmente, Ia
documentacién de los precios de transferencia se encuentra actualmente en proceso de actualizacion, con el
objetivo de finalizarla en el plazo requeride (antes de la presentacion del Impuesto sobre Sociedades del gjercicio
2017), en base a los requisitos establecidos por [a normativa fiscal vigente, por lo que la Direccién del Grupo
considera que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
consideracion en el futuro.

4.18 Estado de flujos de efectivo consolidado

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

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

= Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades que forman el grupo consolidado, asi como
otras acfividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacién.

*  Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

* Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicidn del patrimonio
neto y de los pasivos que no forman parte ce las actividades de explotacion.

4.19 Homogeneizacion de partidas
Con el objeto de presentar de forma homogénsza las distintas partidas que componen los estados financieros
consolidados adjuntos, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en la consolidacién, en todos aquelios

aspectos que pudiesen tener un efecto significativo, [os principios y normas de valoracion seguidos por la Socledad
dominante en la elaboracién de estos estados financieros.

Todas las sociedades consolidadas cierran su eiercicio social el 31 de diciembre.

4.20 Clasificacion de saldos entre corriente y no corriente

En el estado de situacion financiera consolidado adjunto, los saldos se clasifican en no corrientes y corrientes. l.os
corrientes comprenden aquellos saldos que el Grupo espera vender, consumir, desembolsar o realizar en el

transcurso del ciclo normal de la explotacidn, aquellos ofros que no correspondan con esta clasificacién se
consideran no corrientes.

5. Activos intangibles

El movimiento habido durante los gjercicios 2017, 20168 y 2015 en las cuentas de "Activos intangibles” y de sus
correspondientes amortizaciones acumuladas, ha sido el siguiente:



Ejercicio 2017

Miles de Euros
Saldo al Entradas en el
31/12/2016 | perimetro de Saldo
(*) consolidacién | Adiciones | al 31/12/2017

Coste:
Patentes, licencias, marcas y similares 28 2 7 37
Aplicaciones informaticas 20.428 54 8.646 29.128
Otros activos intangibles-

Negocio de gestion grupo Bankia 2013 18.245 - 18.245

Negocio de gestion grupo Cajamar 2014 224.692 - 224,692

Contrato SAREB 2014 226.034 - 229.034

Negocio de gestién grupo Liberbank

2017 (Nota 1) - 84.800 84.800

Total coste 492,427 84.856 8.653 585.936
Amortizacién acumulada:
Patentes, licencias, marcas y similares (8) - 3) {1D)
Aplicaciones informaticas (6.175) - (5.126) (11.301)
Otros activos intangibles-

Negocio de gestién grupo Bankia 2013 (5.878) - (1.825) (7.703)

Negocio de gestion grupo Cajamar 2014 {56.108) - (22.468) (78.576)

Contrato SAREB 2014 {93.067) - (45.576) (138.643)

Negocio de gestion grupo Liberbank

2017 (Nota 1) - - (4.824) (4.824)

Total amortizacién acumulada (161.236) - (79.822) (241.058)
Valor neto contable 331.191 84.856 (71.169) 344.878

(*) Cifras reexpresadas.




Ejercicio 2016

Miles de Euros

Saldo al Saldo al
31/12/2015 31/12/2016
) Adiciones Bajas Traspasos @)

Coste:
Desarrallo 195 - - (195) -
Patentes, licencias, marcas y similares 24 4 - - 28
Aplicaciones informdticas 11.060 9.240 (67) 195 20.428
Ofros activos intangibles-

Negocio de gestién grupo Bankia 2013 18.245 - 18.245

Negocio de gestién grupo Cajamar 2014 224,692 - - 224.692

Contrato SAREB 2014 229.034 - - 229.034

Otros 33 (33) - -
Total coste 483.283 9.244 (100) - 492.427
Amoertizacién acumulada;
Deszarrollo (44) - - 44 -
Patentes, licencias, marcas y similares {5) 3) - 8)
Aplicaciones informaticas i3.821) (2.329) 19 (44 (6.175)
Ofros activos intangibles-

Negocio de gestion grupo Bankia 2013 (4.046) (1.832) - - (5.878)

Negocio de gestién grupo Cajamar 2014 (33.641) (22.467) - (56.108)

Contrato SAREB 2014 (46.210) (46.857) - (93.067)
Total amortizacién acumulada (87.767) (73.488) 19 - (161.236)
Valor neto contable 395.516 (64.244) (81) - 331.191

(*) Cifras reexpresadas




Ejerciclo 2015

Miles de Euros

Cambio de Entradas en ¢l
Saldo al criterio contable Saldo al perimetro de Saldo al
31/12/2014 {Neota 3.3) [ 61/01/2615 (*) | consolidacién Adiciones Bajas 31/12/2015 (*)

Coste:
Desatrollo - - - 123 72 - 185
Patentes, licencias, marcas y similares 24 - 24 - - - 24
Aplicaciones informaéticas 4.995 - 4.995 801 5.264 - 11.060
Otros activos intangibles-

Negocio de gestion grupo Banlkda 2013 18.305 - 18.305 - - {60) 18.245

Negocio de gestion grupo Cajamar 2014 224.692 - 224 652 - - - 224.692

Contrato SAREB 2014 - 235.100 235.100 - - (6.066) 229.034

Otros - - - - 33 - 33
Total coste 248.016 235.100 483.116 924 5.369 (8.126) 483283
Amortizaciém scumulada:
Desarrolto - - - & (35) - (a9
Patentes, licencias, marcas y similares (2) - )] - €3] - (5}
Aplicaciones informdticas (1.856) - (1.856) (701} (1.264) - (3.821)
Otros activos intangibles-

Negocio de gestién grupo Banlia 2013 (2.213) - (2.23) - (1.833) - (4.046)

Negocio de gestién grupo Cajamar 2014 (11.172) - (11.172} - (22.469) - (33.641})

Contrato SAREB 2014 - - - - (45.210 - (46.210)
Total amortizacién acumulada (15.243) - (15.243) (710) (71.814) - (87.767)
Valor neto contable 232773 235.100 467.873 214 {66.445) (6.126) 395,516

(*) Cifras reaxpresades.




Aplicaciones informaticas

Las adiciones del ejercicio 2017 en la ribrica “Aplicaciones informaticas” se corresponden principalmente
con [as inversiones que est4 realizando la Sociedad dominante en distintas aplicaciones informéticas para
gestionar los activos inmobiliarios y crediticios de sus clientes y asf alcanzar la autonomia tecnolégica frente
a los mismos. Al 31 de diclembre de 2017, todas las aplicaciones informéaticas capitalizadas en el estado
de situacion financiera consolidado se encuentran en uso {un coste de 6.638 y 1.255 miles de euros se
correspondia a aplicaciones informaticas que se encontraban en desarrollo y, por lo tanto, no en use al 31
de diciembre de 2016 y 2015, respectivamerte). Al 31 de diciembre de 2017, las adiciones de aplicaciones
informéticas pendientes de pago a los correspondientes proveedores ascienden a 5.960 miles de euros
(5.878 y 1.520 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 y 2015, respectivamente) y se encuentran
registradas en el epigrafe "Otros pasives financieros” del pasivo corriente del estado de situacion financiera
consolidado adjunto.

Ofros activos intangibles — Negocio de gestion grupo Bankia 2013

El contrato de compraventa del negocio de gestion de activos del grupo Bankia y de activos de SAREB,
gestionados hasta [a fecha de la combinacion de negecios por el grupo Bankia, suscrito en el ejercicio 2013,
supuso la adquisicion por el Grupo del negocio de gestion exclusiva de activos del grupo Bankia y de SAREB
(véase Nota 1.a).

El citado precio de adquisicion establecido por el contrato de compraventa y sus posteriores modificaciones
se establecio en una parte fija de 39.170 mies de euros, abonada en base a un calendario de pago cuyo
dltimo pago se pradujo en 2015, y en una parte variable, por un importe maxime de 12.500 miles de euros,
que se devengo y registré en 2015 y que fue abonado parcialmente en el ejercicic 2016 por importe de
1.800 miles de euros, habiéndose abonado la parte restante, por 10.600 miles de euros, en el presente
ejercicio. Asimismo, el contrato de compraventa del negocio establece un incentivo contingente adicional,
gue se determinaba, en su caso, en base a la superacion por la Sociedad dominante, durante un periodo
de tiempo determinado, de ciertos niveles operativos, que incluian en su momento la actividad proveniente
de los activos de Sareb que posteriormente fueron eliminados del perimetro bajo gestién, al haber fimado
el Grupo un contrato de gestion directamente con Sareb en diciembre de 2014. A 31 de diciembre de 2017,
considerando los resultados obtenidos hasta la fecha y los resultados previstos para el periodo restante
sujeto a medicién para el citado incentivo, la Direccién del Grupo estima que de dicho incentivo contingente
no se derivaran pasivos.

Como resultado del proceso de asignacion del precio pagado (Purchase Price Allocation en inglés o sus
siglas PPA), el Grupo reconocié un active intangible por importe de 38.932 miles de euros correspondiente
al valor del negocio adquirido de gestion de activos. Dicho importe se registrd en base a la mejor estimacion
del valor acfual de los ingresos netos previstos per la prestacion de servicios de gestién, en funcion de los
escenarios medios del plan de negocio de Ics inversores y de acuerdo a la duracién minima esperada de
diez y tres afios para la gestion de los activos propiedad de Bankia y SAREB, respectivamente. La aplicacién
de este criterio no difirié significativamente de la aplicacion del criterio de actualizacion de flujos de caja en
base al plan de negocic del Grupo.

Como resultado de |la cesion, a finales del 2014, del contrato de prestacién de servicios de gestion de activos
de SAREB, el Grupo dio de baja con cargo a fa cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2014, el valor
del precio pagado, asignado al negocio de gestién de activos de SAREB, cuyo coste y amortizacion
acumulada ascendian entonces a 20.627 y 8.668 miles de euros, respectivamente.

Asimismo, €l 16 de marzo de 2017, la Sociedad dominante ha abonado un importe de 3.500 miles de euros
que se encontraban pendientes de pago al cierre del ejercicio anterior, en relacién a un acuerdo alcanzado
con el grupo Bankia sobre determinados aspectos operativos y comerciales asociados al apoyo prestado
por el grupo Bankia al Grupo como socio bancario en la gestion del contrato con Sareb. El citado importe
fue registrado en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2016.

Oftros activos intangibles — Negocio de gestién grupo Cajamar 2014

En el gjercicio 2014, el Grupo adquirid el negocio de gestion exclusiva de los activos inmobiliarics y
crediticios de la entidad financiera Cajamar y vinculadas (véase Nota 1.c). El precio de la citada adquisicion
del negocio se establecié en una parte fija por importe de 225.000 miles de euros y una parte variable si se
adhieren nuevas entidades del grupo Cajamar al contrato, no habiéndose producido tal circunstancia en los
gjercicios 2017, 2016 y 2015.

Como resultado del proceso de asignacién del precio pagado (PPA) realizado en el sjercicio 2014, el Grupo
reconocio un activo intangible por importe de 224.692 miles de suros correspondiente al valor del negocio
adquirido de gestién de activos. Dicho importe se estimo en base a la mejor estimacion del valor actual de
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los ingresos netos generados por el negocio adquirido en funcidn de los escenarios medios del plan de
negocio de los inversores y de acuerdo a la duracion esperada de diez afios para la gestion de los activos
propledad de grupo Cajamar. La aplicacién de este criterio no difirié significativamente de la aplicacién del
criterio de actualizacion de flujos de caja en dase al plan de negocio del Grupo.

Otros acfivos intangibles — Contrato SAREB 2014

De acuerdo a lo indicado en la Nota 1.b, con fecha 30 de diciembre de 2014, la Sociedad dominante
suscribié con SAREB un contrato de prestacion de servicios para la gestidén de un determinado perimetro
de activos crediticios propiedad de SARER (activos con origen Bankia como cedente}, mediante el pago de
un importe de 235.100 miles de euros. Durante el ejercicio 2015, se produjo una reduccién del perimetro
bajo gestién que supuso la devolucién por SAREB de un importe de 6.066 miles de euros, el cual se
presenta en la columna “Retiros” de la tabla del movimiento de activos intangibles del ejercicio 2015.

Los servicios prestados de acuerdo al contrato suscrito son los siguientes:

- servicios de migracion, consistentes en todos los servicios necesarios para desarmollar, ejecutar y
concluir la migracién de los activos cuya administracion y gestién le ha sido adjudicada a la Sociedad
dominante desde las plataformas de las cedentes que se han venido ocupando de su administracién y
gestion hasta la fecha de suscripcion del citado contrato.

- serviclos de administracion y gestién, consistentes en los servicios de administracion y gestién de los
activos de la cartera que le ha sido adjudicada a la Sociedad dominante segUn se vaya concluyendo el
proceso de migracion de los mismos de las plataformas de las cedentes. Dentro de los servicios de
administracion y gestion se comprenden los servicios de comercializacion y venta de los activos que
integran la cartera.

- servicios de asesoramiento juridico sn rslacion con los servicios de administracion y gestion que la
Sociedad dominante debe prestar en relacién con los activos bajo gestion.

El gasto por amortizacion del citado activo infangible, registrado en la cuenta de resultados consolidada del
gjercicio 2017 adjunta ha ascendido a 45.576 miles de euros (46.857 miles de euros en el gjercicio 2016 y
46.210 miles de euros en el ejercicio 2015),

Otros activos intangibles — Negocio de gestion grupo Liberbank 2017

La combinacion de negocio asociada a la gestion de los activos inmobiliarios del grupo Liberbank, descrita
en la Nota 1.d, ha supuesto que, tal y como establece la normativa contable, la Direccién del Grupo haya
realizado su mejor estimacién en la asignacién del precio pagado del valor razonable de los activos
adquiridos y pasivos asumidos (PPA), corsiderando que esos elementos eran del Nivel 3 segun la
clasificacién dada por las NIIF, ya que el valor razonable de los mismos se obtiene a partir de técnicas de
valoracién que incluyen “inputs” para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables
(“inputs” no observables).

El precio total establecido en los citados contratos por la adquisicion del negocio asciende a 85.000 miles
de euros, encontrandose el mismo totalmente abonado al 31 de diciembre de 2017.

A continuacion, se presenta la asignacion de! precio pagado basada en [a mejor estimacién de la Direccion
del Grupo:



Miles de
Euros
Contraprestacidn pagada 85.000
Activos adquiridos-
Aplicaciones informdicas 54
Otro inmovilizado mtangible 2
Inmovilizado material 40
Negocio de gestion grupo Liberbank 2017 84.800
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 73
Inversiones financicras 18
Caja 332
Pasivos asumidos
Provisiones 6
Deudas financieras 1
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 312
Fondo de comercio / (Diferencia negativa) -
Flujo de caja neto en la adquisicién 84.668

En hase a dicho andlisis del valor razonable de los actives y pasivos adquiridos realizado en el ejercicio
2017, el Grupo ha reconccido un activo intangible por importe de 84.800 miles de euros, comrespondiente a
la mejor estimacion del valor del negocio de gestion en exclusiva de los activos inmobiliarios de Liberbank.
El citado valor se ha obtenido en base a la mejor estimacion del valor actual de [os ingresos netos generados
por el negocio adquirido en funcién de los escenarios medios del plan de negocio original de inversién y de
acuerdo a |la duracién esperada de siete afios para la gestion de los activos propiedad de grupo Liberbank.
Para la estimacion de los citados ingresos netos, el Grupo ha considerado, (i) entradas durante la vida del
contrato y comprometidas contractualmente, de activos a gestionar, equivalentes en su globalidad al 40%
del volumen inicial de activos bajo gestidn y, entre otras variables, (ii) un ritmo anual de venta de un
promedio del 25% de los activos bajo gestion, durante |a vigencia del contrato, y (i) precios de venta de los
activos inmobiliarios de entre el 80 y 90% del valor de referencia de los citados activos. La aplicacién de
este criterio no difiere significativamente de a aplicacién del criterio de actualizacion de flujos de caja en
base al plan de negocio del Grupo. La contabilizacién de la presente combinacién de negocio se considera
definitiva.

Asimismo, la Direccidn del Grupo no ha identificado ningln pasivo adicional asociado a la citada
exclusividad ni potenciales obligaciones o contingencias asumidas por la entidad adquirida Mihabitans.

Tal y como se menciona anteriormente, los acfivos adquiridos en las combinaciones de negocio se
amortizan linealmente seglin la vida Util estimada por la Direccidn del Grupo, habiéndose asignado una vida
dtil de siete afios para el negocic de gestién en exclusiva.

Test de deterioro

Al cierre del ejercicio, la Direccién del Grupo eval(a si existen indicios de deterioro de los activos intangibles
constituidos por los negocios adquiridos, analizando principalmente la evolucién del mercado inmobiliario y
del entorno regutatorio que afecta a su actividad y a sus principales clientes, y considerando, entre ofros, el
grado de cumplimiento a corto y largo plazo de las proyeccicnes realizadas en el momento de adquisicion
y valoracién de cada negocio.

El procedimiento implantado por la Direccién del Grupo para la realizacion del “test de deterioro” consiste
en calcular el valor en uso de los activos segiin la metodologia del descuento de flujos de caja de cada
activo intangible constituido por un negocio adquirido. El citado test se basa en la preparacidn del plan de
negocio abarcando un espacio temporal acorde a la duracién de los contratos descritos en [a Nota 1 que
constituyen la actividad principal del Grupo y siendo los principales componentes de dicho plan los
siguientes:

Proyscciones de las salidas de aclivos bajo gestidn: ventas de los activos inmobiliarios y

recuperacion de activos crediticios bajo gestion, considerando tanto las unidades vendidas o
recuperadas, como el precio correspondiente.
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Proyecciones de entradas de nueves activos inmobiliarios o crediticios al perimetro de activos bajo
gestion.

Proyecciones de transformacidn de activos crediticios en activos inmobiliarios.
- Proyecciones de inversiones en aplicaciones informaticas.

las proyecciones de salidas, entradas y transformacion de activos bajo gestion se basan en la experiencia
histérica adquirida desde el inicio de la prestacion de los servicios a los clientes y se determinan segtin el
perfil de cada cliente y seglin [as conversaciones recientemente mantenidas con los dientes en el contexto
de la preparacion de los presupuestos de actividad para el gjercicio siguiente. En lo que se refiere a las
salidas, la Direccién del Grupo estima el velumen de unidades en hase a (i) las tendencias observadas en
los dltimos afios en la realizacién de su propia actividad, (ii) el grado de predisposicién de los clientes en
formalizar operaciones, segln sus propios presupuestos y/u objetivos, (iii) otros factores exégenos como
los cambios regulatorios que pueden afectar a sus clientes, esencialmente provenientes del sector bancario,
y a los activos de los mismos. Asimismo, la Direccion del Grupo estima el precio de las salidas en base a
su experiencia histdrica y en base a un crecimiento moderado estimado del sector inmobiliario. En cuanto
a las entradas de activos en e! perimetro de gestion, cuando el volumen de entradas esta establecido
contractualmente, la Direccion del Grupe considera diche volumen comprometido y, en caso contrario,
considera un volumen de entradas medio en base a la experiencia historica adquirida en los Gltimos afios,
en cada tipo de contrato.

Las proyecciones de inversiones en aplicaciones informaticas recogen los desembolsos que se estiman
necesarios parala mejora y el mantenimiento, principalmente, de las aplicaciones informaticas que soportan
la actividad del Grupo. Tal y como se indica en la presente nota, el Grupo ha alcanzado la autonomia
tecnoldgica para la gestion de los activos de sus clientes, requiriendo tal autonomia un nivel determinado
de inversiones recurrentes anuales que el Grupo ha estimado en base a ratios histéricos v al volumen de
activos bajo gestion esperado en los préximos ejercicios.

La Direccion del Grupo considera que la medicion del valor recuperable tiene una sensibilidad baja a
cambios en datos de entrada no observables, debido a que una parte de los ingresos que percibe el Grupo
estan directamente vinculados al volumen de activos bajo gestion.

Al evaluar el valor de uso, los flujos futuros de efectivo estimados se descuentan a su valor actual utilizando
un tipo de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al
valor temporal del dinero y los riesgos especificos de cada uno de [os activos para los que no se han
ajustado los futuros flujos de efectivo estimados.

Al cierre del ejercicio 2017, tras la realizacion del test de deterioro de cada uno de los activos adquiridos en
las combinaciones de negocio y con las hipdtesis antefiormente descritas, se ha determinado que en ningun
caso el importe recuperable estimado resulta inferior a su valor en libros, no existiendo por tanto evidencias
de deterioro de los activos adquiridos. Por otra parte, la Direccion del Grupe no ha identificado ningdn pasivo
adicional asociado a los negocios adquiridos en funcion de ios flujos de caja previstos y de la duradién
prevista de los contratos.

En cuanto al andlisis de sensibilidad del test de deterioro, la Direccion del Grupo ha llevado a cabo un
analisis de sensibilidad del resultado del test ante variaciones en las siguientes hipdtesis:

Incremento de 200 puntos basicos de la tasa de descuento.
- Reduccion de los flujos de efectivo proyectados en un 20%.

Estos analisis de sensibilidad realizados para cada una de las hipotesis anteriores de forma independiente,
asumiendo constantes el resto de variables, no pondrian de manifiesto deterioro alguno.

Fondo de comercio

La composicion del fondo de comercio del Grupo al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015 es el siguients:
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Miles de Euros
2017 2016 2015
Haya Titulizacidn 4.265 4.265 4.265
Unidad generadora de efectivo Haya
Property Management (Gesnova) 1.814 1.814 1.814
Total 6.079 6.079 6.079

Al clerre de cada ejercicio, o siempre que ex'stan indicios de pérdida de valor, el Grupo procede a estimar,
mediante el denominado test de deterioro, la posible existencia de pérdidas permanentes de valor que
reduzcan el valor recuperable de los fondos de comercio a un importe inferior al coste neto registrado.,

Para realizar el mencionado test de deterioro, los fondos de comercio son asignados a una o mas unidades
generadoras de efectivo. El valor recuperable de cada unidad generadora de efectivo se determina como
el mayor enfre el valor en uso y el precio de venta neto que se obtendria de los activos asociados a la
unidad generadora de efectivo. En el caso ce las principales unidades generadoras de efectivo a las que
se han asignado fondos de comercio, su valcr recuperable es el valor en uso de las mismas.

El valor en uso se ha calculado a partir de los flujos futuros de efectivo estimados, a partir de los planes de
negocio mas recientes elaborados por [a Direccion del Grupo. Estos planes incorporan las mejores
estimaciones disponibles de ingresos y costes de las unidades generadoras de efectivo utilizando
previsiones sectoriales y expectativas futuras.

Estas previsiones futuras cubren los préximos cinco afios, incluyendo un valer residual adecuado a cada
negocio en el que se aplica una tasa de crecimiento esperado constante préxima a cero.

A efectos de caleular el valor actual de estos flujos, se descuentan a una tasa que refleja el coste medio
ponderado del capital empleado ajustado por el riesgo pais y riesgo negocio correspondiente a cada unidad
generadora de efectivo.

Haya Titulizacién

Las principales variables en las que se ha basado la Direccién del Grupo para determinar el valor en uso
del negocio de gestidn de fondos de titulizacidn en Haya Titulizacion son las siguientes:

Evolucidn del volumen de fondos de titulizacion gestionados: la Direccién del Grupo no ha considerado
nuevas entradas de fondos de titulizacion a gestionar, considerando Unicamente los flijos asociados a
|a cartera gestionada al 31 de diciembre de 2017, incluidos los vencimientos de los fondos actuaimente
gestionados.

- Evolucién de los ingresos por comisionamiento: la Direccidn del Grupo ha considerado Gnicamente los
ingresos por comisiones de gestidn de los fondos de titulizacién que mantiene en su cartera a! cierre del
gjercicio, obviando los potenciales ingresos gue podrian surgir de la ampliacidn de la cartera de fondos
de titulizacidn gestionados y los ingresos anexos a su actividad de gestion. Por otra parte, no se ha
considerado incremento alguno en el porcentaje de comisionamiento.

Una tasa de descuento entre el 8% y & 10%, acorde al sector en el que opera la citada sociedad
dependiente y a las caracterfsticas propias de la misma.

En base a dicho andlisis, la Direccién del Grupo han descartade la existencia de deterioro alguno en el
fondo de comercio asociado a la unidad de negocio compuesta por Haya Titulizacidn en los gjercicios 2017,
2016 y 2015.

Unidad generadora de efectivo Haya Property Management

La unidad generadora de efectivo Haya Property Management se coresponde con la actividad de gestion
de inmuebles arrendados, actividad que llevaba a cabo la sociedad dependiente Gesnova Gestion
Inmobiliaria Integral, S.L.U., antes de su absorcion por fusion por la Sociedad dominante en el gjercicio
20186 (véase nota 2),

Las principales variables en las que se ha basado la Direccién del Grupo para determinar el valor en uso
del negocio de gestidén de inmuebles arrendados son los siguientes:
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Evolucion del volumen de activos inmobiliarios gestionados: la Direccion del Grupo ha considerado
nuevas entradas de inmuebles a gestionar, considerando el flujo esperado de conversién de activos
crediticios gestionados por la Sociedac dominante, en activos inmobiliarios, aunque dichas nuevas
entradas no suponen un impacto significativo en los flujos totales proyectados.

- Evolucion del comisionamiento: la Direccidn del Grupo ha considerado Gnicamente |os ingresos por
comisiones de gestion de inmuebles arendados, obviando los potenciales ingresos anexcs a su
actividad de gestion. Por ofra parte, nc se ha considerado incremento alguno en el porcentaje de
comisionamiento,

En base a dicho anélisis, la Direccion del Grupo ha concluido que no existe deterioro alguno en el fondo de

comercio asociado a la unidad de negocio generadora de efactivo Haya Property Management {Gesnova)
en los ejercicios 2017, 2016 y 2015.

Inversiones financieras

El movimiento habido durante los ejercicios 2017, 2016 y 2015 en las cuentas de [os epigrafes “Inversiones
financieras a largo plazo” e “Inversiones financieras a corto plazo® del estado de situacién financiera

consolidado adjunto es el siguiente:



Inversiones financleras a largo y corto plazo

Miles de Buros
Cambio de Entradas en Entradas en
criterio Saldoal | &l Perimetro Saido al Saldoal | el Perimetro
Saldo al contable 01/01/2015 | de Consoli- 31/12/2015 31/12/2016 | de Consoli- Saldo 21
31/12/2014 | (Nota3.3) *) dacidn Adicicaes Retiros *) Adiciones Retiros *} dacion Adiciones | 31/12/2017

Inversiones financizras -

SAREB 194.680 | (194.680) - - - - - - - - - - -
Créditos a partes

vinculadag - - - 101 - (101) - - - - - - -
Créditos a terceros - - - 18 - (16) 2 - (3] - - - -
Otros activos finaraieros 324 - 324 104 120 (176) 372 31 {27 376 - 2 378
Crédito &1 Socio Usice - - - - - - - - - - - 88.090 £8.090
Total inversiones

financieras a largo plazo 195,004 | (194.680) 324 223 120 (293) 374 a1 (29) 376 - 88,092 88.468
Inversiones financisras -

SAREB 40.420 (40.420) - - - - - - - - - - -
Otros activos finamcicros 75 - 75 9.5061 - 2.072) 7.504 - (7.504) - 18 - 18
Intereses del erédito al

Socio Unico - - - - - - - - - - - 478 478
Inversiones financizrag —

Haya Titulizaciér 8.750 - 8.750 (8.750) - - - - - - - - -
Total inversiones

financieras a corto plazo 49.245 @n.42m 8.825 751 - (2.072) 7.504 - (7.504) - - 478 496

(*) Cliras reexpresadas.
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El 27 de noviembre de 2017, la Socledad dominante ha concedido a su Socio Unico un crédito por importe de
88.090 miles de euros, con vencimiento final en noviembre 2022. El citado crédito devenga intereses de mercado,
con liquidacion semestral, los cuales han ascendido a 478 miles de euros en el ejercicio 2017 v se encuentran
pendientes de cobro en su integridad al cierre del ejercicio 2017,

Mediante |a enfrada en el perimetro de consolidacion de [a sociedad participada Haya Titulizacién (véase Nota 2),
el Grupo adquirié determinados depositos, por importe de 7.500 miles de euros al 31 de diciembre de 2015, que
vencieron y se hicieron liquidos en agosto de 2016. El ingreso financiero generado por los citados depdsitos no
es relevante para |las presentes cuentas anuales consolidadas.

A raiz de la toma de control sobre |a sociedad Haya Titulizacion {véase Nota 2), el desembolso realizado en el
gjercicio 2014 por importe de 8.750 miles de euros quedd eliminado en el ejercicio 2015 a fravés de la entrada en

el perimatro de consolidacion de la mencionada sociedad,

La Direccion del Grupo considera que el importe en libros de las inversiones financieras al 31 de diciembre de
2017, 2016 y 2015 no difiere significativamente de su valor razonable.

8. Arrendamientos

Al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, el Grupo tiene contratadas con los arrendadores de inmuebles las
siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerde con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta
repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas

contractuaimente (en miles de euros):

Valor nominal
2017 2016 2015
Menos de un afio 1.546 1.475 1.432
Entre uno y cinco afios 443 1.841 1.213
Total 2.389 3.316 2.645

Las cuotas de amendamiento comprometidas al cierre del ejercicio 2017, 2016 y 2015 se corresponden
principalmente con los arrendamientos de las oficinas de Madrid, de Valencia y de Almeria, cuyo vencimiento se

encuentra en el corto plazo con renovaciones tacitas de entre uno y dos afios adicionales. La Direccion del Grupo
considera que no existen dudas significativas sobre la renovacion de dichos contratos y por tanto, han informado

en el cuadro anterior de las cuotas comprometidas derivadas de dichas renovaciones.

El importe de las cuotas de arrendamientos operativos reconocidas como gasto dei ejercicio 2017 asclende a
2.058 miles de euros {1.630 y 1.681 miles de euros en los gjercicios 2016 y 2015, respectivamente) y se encuentra
registrado en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de resultados consclidada adjunta {véase

Nota 16.2).

9. Otros activos financieros a certo plazo

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, el epigrafe “Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes” del estado de
situacién financiera consolidado adjunto incluye [a tesoreria del Grupo, la cual se encuentra pignorada en garantfa

de |a financiacion recibida por el mismo (véase Nota 11).

La Direccion del Grupo considera que el importe en libros del citado epigrafe al 31 de diciembre de 2017, 2016 y

2015 no difiere significativamente de su valor razonable.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

La composicion del epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” del estado de situacion financiera
consolidado al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015 adjunto, es la siguiente:
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Miles de Euros

2017 2016 2015
Clientes por ventas y prestaciones de servicics 113.056 67.927 74.398
Clientes, partes vinculadas (Nota 20.2) 889 1.187 919
Provisiones de trafico (182} (18) (144}
Personal 65 - -
Deudores varios 57 16 86
Activo por impuesto corriente (Nota 18.2) - 188 190
Otros créditos con Administraciones Piblicas (Nota 18.2) 17.642 3 4

131.527 69.303 75.453

Al 31 de diciembre de 2017, la practica totalidad de [as cuentas a cobrar presentadas en la rijbrica “Clientes por
ventas y prestaciones de servicios” del epigrafe "Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” del estado de
situacion financiera consolidado adjunto se mantienen con cuatro clientes, SAREB, Bankia, Cajamar y Liberbank
{tres clienfes al 31 de diciembre de 2016 y 2015, SAREB, Bankia y Cajamar} y corresponden a facturas emitidas
y a provisiones de facturas pendientes de emitir, segin la periodicidad acordada en los contratos de prestacién
de servicios formalizados con dichos clientes (véase Nota 1), no existiendo partidas en mora adicionales a las
provisionadas por el Grupo al 31 de diciembre de 2017, 2018 y 2015, respectivamente (véase Nota 15),

Del saldo de la ribrica “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” del epigrafe "Deudores comerciales y
ofras cuentas por cobrar” del estado de situacién financiera consotidado al 31 de diciembre de 2017 adjunto, un
importe de 112.236 miles de euros (67.173 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 y 73.292 miles de euros al
31 de diciembre de 2015) se encuentra pignorado en garantia de la financiacién recibida por el Grupo (véase Nota
11).

El saldo mantenido en el epigrafe "Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - Otros créditos con
Administraciones Plblicas " del estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2017 se
corresponde principalmente con el impuesto sobre el valor afadide asociado a la adquisicion del negocio de
gestion en exclusiva de activos del grupo Liberbank (véanse Notas 1,11 v 18).

La Direccion del Grupo considera que el importe en libros de las cuentas de deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015 no difiere significativamente de su valor razonable.

. _Patrimonio neto

10.1 Capital suscrito

Tal y como se describe en la Nota 1, la Sociedad dominante se constituyd en el ejercicio 2013, mediante la emisién
de 3.010 participaciones con valor unitaric nominal de 1 euro.

Con fecha 1 de agosto de 2013, Promontoria Holding 62, B.V. adquirio la totalidad de las 3.010 participaciones a
un precio equivalente al valor nominal de las mismas, convirtiéndose en | socio Unico de la Sociedad dominante.

En escritura pablica de fecha 10 de octubre de 2013, Promontoria Holding 62, B.V. (Socio Unico), suscribio la
totalidad de una ampliacién de capital de la Sociedad dominante por importe de 830 miles de euros, con una prima
de emision de 7.470 miles de euros, a través de una aportacion dineraria de 8.300 miles de euros. Esta ampliacién
de capital fue inscrita en el Registro Mercantil con fecha 24 de octubre de 2013. Dicha ampliacién, realizada con
la finalidad de fortalecer la esfructura patrimenial de la Sociedad dominante y dotarla de mayor equilibrio
patrimonial, se formalizé mediante la creacién de 830.000 participaciones de un euro de valor nominal cada una
de ellas y una prima de emision de nueve euros.

Durante el ejercicio 2014, en escritura publica de fecha 3 de julio de 2014, el Socio Unico suscribié ia totalidad de
una nueva ampliacidn de capital de la Sociedac dominante por importe de 5.400 miles de euros, con una prima
de emisidn de 48.6800 miles de euros, a través de una aportacion dineraria de 54.000 mies de euros. Esta
ampliacidn de capital fue inscrita en el Registro Mercantil con fecha 8 de agosto de 2014. Dicha ampliacién, fue
realizada con la finalidad de dotar la Sociedad dominante de los recursos necesarios para la adquisicion y
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ampliacion de capital de la sociedad dependiente Laformata Servicios y Gestiones, S.L.U. (véase Nota 1), se
formalizd mediante la creacion de 5.400.000 participaciones de un euro de valor nominal cada una de ellas y una
prima de emisién de nueve euros.

Asimismo, con fecha 30 de diciembre de 2014, la Sociedad dominante elevo a publico otra ampliacion de capital
desembolsada el 29 de diciembre de 2014, suscrita en su totalidad por el Socio Unico, por importe de 3.000 miles
de euros, con una prima de 27.000 miles de euros, a través de una aportacion dineraria de 30.000 miles de euros.
Dicha ampliacion, que se formalizé mediante la creacion de 3.000.000 participaciones de un euro de valor nominal
cada una de elfas y una prima de emisién de nueve euros, fue inscrita en el Registro Mercantil con fecha 26 de
enero de 2015. La finalidad de la misma fue financiar parcialmente el desembolso asociado al contrato firmado
con SAREB (véase Nota 1.b).

Con fecha 3 de julio de 2015, el Socio Unico suscribié |a totalidad de una ampliacién de capital de la Sociedad
dominante por importe de 450 miles de euros, con una prima de emision de 4.050 miles de euros a través de una
aportacion no dineraria, consistente en la entrega del 100% de las acciones de las sociedades Haya Onling, S.A.U
y Gesnova, Gestion Inmobiliaria Integral, S.L.U. Esta ampliacion de capital se formalizd mediante la creacién de
450.000 nuevas participaciones saciales de un suro de valor nominal cada una de ellas y una prima de emision
de nueve euros, y fue inscrita en el Registro Mercantil con fecha 3 de agosto de 2015,

El capital suscrito al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015 esta representado por 9.683.010 participaciones
sociales, de un eurc de valor nominal cada una, todas ellas de la misma class, totalmente suscritas y
desembolsadas, siendo el socio al 100% de la Sociedad dominante, Promontoria Holding 62, B.V.

Las participaciones sociales de la Sociedad dominante se encuentran afectas en su totalidad en garantia (prenda)
de [a financlacién obtenida el 27 de noviembre ce 2017 (véase Nota 11). Esta prenda se extendera a cualquieras
nuevas participaciones sociales de |la Sociedad dominante y a cualquier elemento que pudiera sustituir las
participaciones en caso de fusién, escisién, disolucién, liguidacion, ampliacién o reduccién de capital, conversion,
cambio o transformacion de las participaciones o cualquier otro evento similar que pudiera afectar a la Sociedad
dominante o a sus participaciones sociales. Asimismo, la citada prenda se extendera a todos los importes
resultantes de devoluciones, intereses, dividendos o distribuciones producidos por las citadas participaciones o
correspondientes a [as mismas.

10.2 Prima ds emisién

De acuerdo con la normativa vigente, la Sociedad dominante ha registrado en este epigrafe, la prima de emisién
asociada a las ampliaciones de capital descritas en el apartado anterior. El valor unitario nominal de |a prima de
emision asciende a 4,7 euros por participacién al 31 de diciembre de 2017 (5,4 euros al 31 de diciembre de 2016
y 2015).

Con fecha 27 de noviembre de 2017, el Socio Unico de la Sociedad dominante ha aprobado el reparto de un
dividendo extraordinario con cargo a la prima de emisién por importe de 5.995 miles de euros, habiéndose abonado
la totalidad del citado importe en el gjercicio 2017.

10.3 Reservas

El desglose de las reservas al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015 por tipolegia y por sociedades es el siguients:

Ejercicio 2017
Miles de Euros
Reservas
Reservas de libre Oftras
resiringidas disposicion reservas Total

Haya Real Estate, S.L.U. (Sociedad dominante) 1.937 - 181 2.118
Haya Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos

de Titulizacién, S.A U. (sociedad dependiente) 200 2.001 - 2.201
Total 2.137 2.001 181 4.319




Ejercicio 2016

Miles de Euros
Reservas
Reservas de libre
restringidas disposicidn Total
Haya Real Estate, S.L.U. (Sociedad dominante) 1.842 13.359 15.201
Haya Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién, S.A.U. (sociedad dependiente) 200 15 215
Total 2.042 13.374 15416
Ejercicio 2015
Miles de Euros
Reservas
Reservas de libre
restringidas disposicién Total
Haya Real Estate, S.L.U. (Sociedad dominante) 767 - 767
Laformata Servicios y Gestiones, S.L.U. - {(1.170) (1.170)
Total 767 (1.170) (403)
Reservas restringidas

De acuerdo con e Texto Refundido de la Ley dz Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al 10%
del beneficio del efercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance al menos el 20% del capital soclal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 20% del capital
ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormerte, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
solo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2017, dicha reserva se encuentra totalmente constituida (al 31 de
diclembre de 2016 y 2015, la misma se encontraba parcialmente constituida).

Reservas de libre disposicion

Con fecha 30 de marzo de 2017, el Socio Unico de la Sociedad dominante ha aprobado el reparto de un dividendo
con cargo a “Reservas de libre disposicion” de la Sociedad dominante, por importe de 21.489 miles de euros,
habiéndose abonado Ia totalidad del citado imperte en el gjercicio 2017,

Asimismo, con fecha 27 de noviembre de 2017, 2l Socio Unico de la Sociedad dominante ha aprobado el repario
de un dividendo extraordinario con cargo a “Reservas voluntarias” de la Socledad dominante, por importe de
20.942 miles de euros, habiéndose abonado la totalidad del citado importe en el ejercicio 2017.

En el ejercicio 2015, el Socio Unico aprobé el pago de un dividendo por importe de 45.000 miles de euros, con
cargo a “Prima de emision” por importe de 35.2894 miles de euros y con cargo a "Reservas de la Sociedad
dominante” por importe de 9.706 miles de euros, habiéndose liquidado la totalidad del mismo en el ejercicio 2015.

Al cierre del gjercicio 2017, existen determinadas limitaciones a la diskibucién de dividendos derivadas de
acuerdos formalizados por el Grupo en el contexto de la obtencion de la financiacién descrita en la Nota 11.
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QOfras reservas

Las “Ofras reservas” de la tabla anterior se corresponden con el efectc acumulado de determinadas diferencias
en el tratamiento contable de los fondos de comercio entre l0os marcos normativos de informacién financiera
individuales y consolidados de la Sociedad dominante.

10.4 Aportaciones de socios

El importe de 3.900 miles de euros registrado en el epigrafe “Aportaciones de socios" del estado de situacion
financiera consolidado al 31 de diciembre de 2017 adjunto se comrespeonde con la mejor estimacion preparada por
la Direccion del Grupo del importe devengado per el presidente ejecutive y el consejero delegado, once miembros
de |a alta direccion y cincuenta y dos empleades del Grupe, en relacidn a un plan de incentivos disefiado en el
afio 2013 y formalizado con una sociedad vinculada al Socio Unico de a Sociedad dominante, con el proposito de
retribuir a las citadas personas por su permanencia en el Grupo durante un determinado tiempo y, en algunos
casos, por el cumplimiento de determinados objetivos econdmicos y financieros {véanse Notas 4.12 y 21.1). El
citado plan tiene su vencimiento en octubre 2018.

La Direccién del Grupo ha realizado su mejor estimacion del importe devengado al cierre del ejercicio 2017 en
base a la informacion disponible a la presente fecha de formulacién, la cual consiste en los porcentajes individuales
de retribucién pactados, sobre la estimacion de los retomnos de efectivo percibidos y a percibir por el Socio Unico
desde el inicio de la actividad del Grupo hasta el vencimiento del plan, netos del importe de la inversion total
realizada por el Socio Unico desde ese mismo inicio, incremsntada por una determinada tasa interna de reforno.
Siendo que el pago de la citada retribucion es obligacién integra de la sociedad vinculada al Socio Unico de la
Sociedad dominante, el importe de la estimacién del mismo se ha registrado con abono al epigrafe "Otras
aportaciones de socios™ del estado de situacion financiera consolidado adjunto y con cargo al epigrafe "Gastos de
personal” de la cuenta de resultados consclidada del ejercicio 2017 adjuntz, no habiéndose registrado importe
algunc en gjercicios antericres al haberse considerado remoto el devengo de la citada retribucién al cierre de los
citados ejercicios anteriores. El 16 de fabrero de 2018, la citada sociedad vinculada al Socio Unico ha hecho
efectivo el pago de un importe de 3.222 miles de euros y se prevé que el resto del importe registrado al clerre del
gjercicio 2017 se haga efectivo en [os préximos doce meses.

En caso de producirse nuevos retornos al Socio Unico, mediante reparto de dividendos, venta de participaciones
u ofras operaciones con los elementos patrimeriales, las personas acogidas al mencionado plan percibirian sus
porcentajes individuales sobre [os mismos, no sisndo posible evaluar a la fecha de las presentes cuentas anuales
consclidadas si se produciran los citados reforncs ni, en su caso, el importe de los mismos. En el contexto de una
potencial salida a bolsa, la Direccidn del Grupo volvera a revaluar la valoracion de la citada provision teniendo en
cuenta la informacién mas fiable sobre la situacién de mercado en cada momento, asi como el porcentaje de
acciones que el Socio Unico considere desinvertir. Asumiendo un porcentaje de desinversidn de entre el 30% y el
50% en 2018, con los retornos obtenidos, netos de gastos y de la devolucion del crédito al Socio Unico {véase
Nota 7) que se produciria simultaneamente a |a salida a bolsa, el Socio Unico podria llegar a distribuir a las sesenta
¥ cinco personas afectadas por el plan un importe entre 8 y 16 millones de euros, neto de impuestos. De llegar a
desinvertir |a fotalidad de las acciones, la distribucién total bajo el plan podria ascender a un importe aproximado
de enfre 28 y 36 millones de eurcs, nefo de impuestos.

10.5 Gestién de capital

El Grupo gestiona su capital para garantizar que las entidades que lo conforman puedan seguir cumpliendo el
principio de empresa en funcionamiento al tiempo que maximizan la rentabilidad para el Socio Unico mediante la
optirmizacidn del equilibrio entre deuda y patrimenio neto.

La estructura de capital del Grupo se compone de deuda neta (préstamos desglosados en la Nota 11,
compensados por la tesoreria y activos financieros liquidos) y patrimonio neto del Grupo {gue se compone de
capital social, prima de emision, reservas y beneficios no distribuidos, desglosados en la presente Nota).

La estrategia del Grupo durante el ejercicic 2017 se ha centrado en mantener la financiacién suficiente y necesaria
para sostener las inversiones descritas en las Notas 1, 2, 5 y 7, y planificar las devoluciones de deuda,
considerando los vencimientos coniractualmente establecidos y los excesos de caja de manera a reducir |a carga
financiera. Elloc ha supuesto la supervision periddica de los niveles de deuda neta/patrimonio neto, deuda
neta/EBITDA, asi como el nivel de efectivo disponible para hacer frente a la deuda a corto plazo. Asimismo, el
Grupo supervisa que cumplen con las obligaciones financieras establecidas en los contratos de financiacion que
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mantiene (véase Nota 11) y que el plan de negocio para los préximos ejercicios permitira su cumplimiento en cada

periodo de medicién.

Endeudamiento financiero

El endeudamiento al cierre del ejercicio 2017, 2016 y 2015 es el siguiente:

Miles de Euros
2017 2016 2015

Deudas con entidades de crédito, bonos v otras

deudas (Nota 11) 485.076 242.201 322,598
Tesoreria (42.010) (55.581) (18.513)
Deuda neta 443.066 186.620 304.085
Patrimonio neto 82.240 108.259 76.925
Endeudamiento (Deuda neta / Patrimonio neto) 539% 172% 395%

El Grupo calcula el coeficiente de endeudamiento definiendo |la deuda neta como el total de la deuda financiera,
definida como la suma de las deudas con entidades de crédito, bonos y ofras deudas a large y corto plazo,
incluyendo los intereses devengados no liquidados, menos la tesorerfa.

11. Deudas a largo y corto plazo

El detalle de las deudas a largo plazo por bonos emitidos y de las deudas a largo y corto plazo con entidades de
crédito y empresas del Grupo al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015 segUln su composicion y vencimiento es el

siguiente:

31 de diciembre de 2017

Miles de Euros

Nominal | 2018 2019 2020 2021 2022 Total

Bonos 475.000 - - - - 464.011 | 464.011
Linea de crédito 15.000 - - - - - -

Préstamo IVA Negocio Liberbank 17.808 | 17.808 - - - - 17.808
Intereses devengados (bonos) - 3.151 - - - - 3.151
Intereses devengados (préstamo TVA) - 105 - - - - 105
Otros - 1 - - - - 1
Total deudas 507.808 | 21.065 - - - 464.011 | 485.076
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31 de diciembre de 2016

Miles de Euros
2022y
Nominal | 2017 2018 2019 2020 2021 | siguientes | Total
Préstamos Socio Unico ) 59.373 - - - 30.605 - 28,768 59.373
Intereses de préstamos del Socio Unico - 3.781 - - - - - 3.781
Total deudas con empresas del Grupe 59.373 3.781 - - 30.605 - 28.768 63.154
Préstamo sindicado 246.710( 39.271| 75.852( 77.611| 48491 - - 241.225
Lineas de crédito 15.000 - - - - - - -
Intereses del préstamo sindicado - 976 - - - - - 976
Total deudas con entidades de crédito 261.710| 40.247| 75.852| 77.611] 48.491 - - 242,201
Taotal deudas 321.083| 44.028| 75.852( 77.611| 79.096 - 28.768 | 305.355
31 de diciembre de 2015
Miles de Euros
2021 v
Limite 2016 2017 2018 2019 2020 | siguientes [ Total
Préstamos Socio Unico ] 59.345 - - - - 30.577|  28.768| 59.345
Intereszs de préstamos Socio Unico - 314 - - - - - 314
Total dendas con empresas del Grupo | 59.345 314 - - - 30.577 28.768| 59.659
Préstamo sindicado 330.000 50.886| 70.690| 75.906( 76.421| 47.236 - 321.139
Otra linea de crédito sindicada 15.000 - - - - - - -
Intereses del préstamo sindicado - 1.459 - - - - - 1.459
Total deudas con entidades de crédito | 345.000 52.345| 70.690| 75.906| 76.421| 47.236 - 322,598
Total deudas financieras 404.345 52.659| 70.690| 75.906( 76.421| 77.813( 28.768 | 382.257

Emision de bonos (Senior secured notes)

E! 15 de noviembre de 2017, el Grupo, a través de su sociedad dependiente, Haya Finance 2017, S.A.U,, ha
realizado una emisién de bonos en el mercado Euro MTF de Luxemburgo, compuesta de un tramo por importe de
250 millones de euros con un cupdn fijo anual de 5,25% a liquidar semestralmente, y un tramo de 225 millones de
euros con un cupdn varfable anual de Euribor a 3 meses (sujeto a un minimo de 0%) mas un diferencial de 5,125%,
a liquidar trimestralmente. El vencimiento de los bonos se encuentra en noviembre de 2022 y son cancelables por
anticipado a discrecion del Grupo mediante los mecanismos de recompra estipulados en el folleto de emisién. Los
bonos tienen una calificacién de B3 y B- por las agencias de calificacion, Moody's y Standard & Poor's,
respectivamente. El importe efectivamente percibido por el Grupo ha ascendido a 468.920 miles de euros, siendo
éste el importe neto de las comisiones bancarias que han ascendido a 6.080 miles de euros, deducidas en el
momento de |a emision.

La financiacion obtenida mediante la emision de los bonos ha sido destinada, junto con el efectivo en balance el
27 de noviembre de 2017, a: (i} amortizar el importe pendiente del préstamo sindicado y de los correspondientes
intereses (véase apartado siguiente); (i) amortizar las deudas de la Sociedad dominante con el Socic Unico,
derivadas de la adquisicion del negocio de gestlén en exclusiva de activos del grupo Liberbank (véanse Notas 1,
2y 5); {ii) amortizar el préstamo concedido en ejercicios anteriores por el Socio Unico al Grupo para la financiacion
de su actividad y los correspondientes intereses pendientes; {iv) conceder un crédito a largo plazo al Socio Unico
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(véanse Notas 7 y 20); (v) repartir dividendos al Socio Unico (véanse Notas 10 y 19) y (vi) mantener una posicién
de liguidez minima en el Grupo y (vii) abonar lcs gastos asociados a la transaccion.

La deuda derivada de la emision de los bonos se mantiene contabilizada a coste amortizado, considerando los
costes incurridos en la formalizacién de dicha financiacion, entre los que se incluyen la comisién de apertura y los
honorarios de asesores y de notarfa, por un importe total de 11.188 miles de euros, incluyendo las citadas
comisiones bancarias de emision de 6.080 miles de euros. El importe del coste amortizado imputado a la cusenta
de resultados consolidada del ejercicio 2017 ha ascendido a 209 miles de euros.

La obtenci6n de Ia citada financiacidn ha supuesto la formalizacién por el Grupo de las siguientes garantias que
permaneceran en vigor a lo largo de todo el periodo de duracién de la misma, con el fin de asegurar el cum plimiento
de sus términos y condiciones por parte del Grupo:

Prenda sobre las participaciones representativas del capital de la Sociedad dominante (véase Nota 10).

Prenda sobre los instrumentos de patrimonio {(acclones o participaciones) representativos del capital de las
sociedades dependientes, Haya Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.U., Mihabitans
Cartera, S.A.U. y Haya Finance 2017, 8.A.U, {véase Nota 2).

- Prenda de primer rango sobre los derechos de crédito derivados de los contratos de servicing con sus clientes,
constituido por ia Sociedad dominante y la sociedad dependiente Mihabitans Cartera S.A.U. (véanse Notas
1.a,1.b, 1.¢c, 1.dy9).

Prenda de derechos de crédito derivados de la financiacion concedida al Socio Unico (véanse Notas 7 y 20).

- Prenda de cuentas bancarias: prenda de primer rango sobre los derechos de crédito derivados de las
cantidades depositadas en las cuentas bancarias a nombre de la Sociedad dominante y de las sociedades
dependientes Mihabitans Cartera, S.A.U. y Haya Finance 2017, 8.A.U. (véase Nota 7).

Prenda sobre los derechos de crédito derivados de determinadas polizas de seguro suscritas por la Sociedad
dominante en el marco de su actividad.

Adicionalmente a esta relacién de prendas, las sociedades dependientes Haya Titulizacion, Mihabitans v Haya
Finance participan como garantes solidarias de Ja financiacion.

Asimismo, el contrato marco de los bonos estabisce determinadas limitaciones generalmente establecidas en este
tipo de financiacion y que afectan a la disposicién de nuevas lineas de financiacion, de los activos y de los
elementos patrimoniales del Grupo.

Linea de crédito (Super Senior Revoclving Credit Facility)

Con fecha 27 de noviembre de 2017, la Sociedad dominante, junto con las sociedades dependientes en calidad
de garantes, han formalizado un contrato de linea de crédito con determinadas entidades financieras por importe
maximo de 15.000 miles de euros, para |a financiacion de su capital circulante, Dicha financiacion esta garantizada
por las mismas prendas que los bonos, con clertas prelaciones sobre los mismos y esta sujeta a un tipo de interés
de mercado. Al cierre del ejercicio 2017, el Grupo no habia dispuesto importe alguno de la citada financiacién,
cuyo vencimiento se encuentra en mayo 2022,

La citada financiacién esta sujeta al cumplimiento trimestral de un determinado nivel de endeudamiento
consolidado. Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo cumplia con el citado nivel de endeudamiento consolidado.

La citada financiacion sustituye al Tramo B del Contrato de Financiacion cancelado en el presente ejercicio (véase
apartado “Préstamo sindicado (Contrato de Financiacién)” abajo).

Préstamo IVA Negocio Liberbank

El 8 de agosto de 2017, en relacion con la adquisicion del negocio de gestion de activos del grupo Liberbank, la
sociedad dependiente Mihabitans ha celebrade un contrato de financiacion con Liberbank por un importe de
17.808 miles de suros para |a financiacién del impuesto sobre el valor afiadido {IVA) comespondiente a la citada
adquisicion (véase Nota 18.1). La citada financiacion esta garantizada en su totalidad por el Socio Unico de la
Sociedad dominante y mediante una prenda sobre la correspondiente cuenta bancarla de Mihabitans. La
financiacion tiene una duracion de dieciocho meses, es reembolsable una vez recibida la devolucién del IVA por
parte de las autoridades tributarias espafiolas, v genera intereses trimestrales a un tipo de interés del 4%. Los

49

ao



intereses devengados durante el gjercicio 2017 han ascendido a 182 miles de euros, encontrandose pendiente de
pago un importe de 105 miles de euros al cierre del ejercicio 2017,

Con fecha 13 de febrero de 2018, se ha hecho efactiva la devolucion del IVA por parte de las autoridades tributarias
a la sociedad dependiente Mihabitans y, con fecha 21 de febrero de 2018, la misma ha procedido a devolver el
importe dispuesto del préstamo correspondiente y a cancelar la totalidad del mismo y las prendas asociadas.

Préstamo sindicadoe {Contrato de Financiacion)

Durante el gjercicio 2015, la Sociedad dominante llevé a cabo un proceso de refinanciacion de su deuda bancaria,
formalizando el 26 de noviembre de 2015 el “Contrato de Financiacién”, consistente en un crédito sindicado, siendo
Bankia el banco agente, por un importe maximo de 345.000 miles de eurcs. El importe efectivamente percibido
por el Grupo ascendid a 321.139 miles de euros, siendo éste el importe neto de [as comisiones bancarias que han
ascendide a 8.861 miles de euros, deducidas en el momento de la emision.

La citada refinanciacién supuso la devolucién durante el ejercicic 2015 de los importes debidos por el Grupc a la
entidad financiera vinculada Bawag PSK. Durante dicho ejercicio, el Grupo desembolsd un importe total de
290.225 miles de euros hasta cancelar la totalidad de la deuda con Bawag PSK.

Ef crédito sindicado se componia de un primer tramo (Tramo A) por importe maximo de 330.000 miles de euros y
de un segundo tramo (Tramo B) renovable por importe maximo de 15.000 miles de euros. En el gjercicio 2017, la
Sociedad dominante ha procedido a la amortizacion de un importe de 10.500 miles de euros correspondiente al
barrido de caja previsto por el contrato (83.290 miles de euros en el ejercicio 2016, comrespondientes a 52.290
miles de euros por amortizacion ordinaria establecida contractualmente y 31.000 miles de euros por pagos
anticipados). Posteriormente, se ha producido le amortizacién anticipada de la citada financiacién, por el importe
remanente de 236,140 miles de euros (véase apartado anterior) y la cancelacion de las correspondientes garantias
y prendas asociadas a la misma. El gasto financiero por los intereses asociados a la citada financiacion ha
ascendido a 6.506 miles de euros en el ejercicio 2017 (10.590 miles de euros en el ejercicio 2016), habiéndose
liquidado en el ejercicio 2017 la totalidad de los mismos junto con los importes pendientes de liguidar al cierre del
sjercicio 2016 que ascendian a 976 miles de euros.

El préstamo sindicado se mantenia contabilizado a coste amortizado, considerando los costes incurridos en la
formalizacién de dicha financiacién, entre los que se inclufan la comisidn de apertura y los honorarios de asesores
y de notaria. La amortizacion anticipada del préstamo sindicado ha supuesto la imputacion a la cuenta de
resultados consolidada de ejercicio 2017 de la otalidad del coste amortizado pendiente de imputar a resultados
al inicio del ejercicio 2017, por un importe de 5.485 miles de euros. En el gjercicio 2016, atendiendo al tipo de
interés efectivo, el Grupo habia imputado a la cuenta de resultados consolidada un imperte de 3.388 miles de
euros (sin importe en el gjercicio 2015},

Asimismo, el coste amortizado incluia el coste del instrumento financiero derivado contratado para cubrir
variaciones de tipo de interés, por importe de 675 miles de euros, habiendo sido la contratacién del mismo un
requisito para la formalizacién del Contrato de Financiacién. Al cierre de los ejercicios 2017, 2016 y 2615, el valor
razonable y en libros del citado instrumento financiero se aproximaba a cero euros.

La linea de credito de 15.000 miles de euros (Tramo B), tenia como finalidad financiar las necesidades generales
corporativas y el capital circulante del Grupo. Al cierre del ejercicio 2017, dicha linea de crédito también se
encontraba cancelada (importe de la linea de crédito totalmente disponible al cierre del gjercicio 2016).

Préstamos Socio Unico

Al 30 de diciembre de 2014, el Socio Unico de la Sociedad dominante le concedié un préstamo por importe de
45.000 miles de euros para financiar parcialmente el desembolso asociado al contrato firmado con SAREB por el
contrato firmado entre las partes en la misma fecha (véase Nota 1.b). Dicho préstamo devengaba un tipo de interés
fijo del 5,5% y tenia su vencimiento el 31 de diciembre de 2019 o cualquier fecha posterior en la que todas las
obligaciones derivadas del préstamo sindicado hubiesen quedado extinguidas. Asimismo, el Socio Unico de la
Sociedad dominante concedié un préstamo a la sociedad entonces dependiente Laformata por importe de 45.000
miles de euros con vencimiento en 2024 y a un tipo de interés variable referenciado al Euribor mas un diferencial
de mercado. El importe conjunto de las citadas financiaciones y dispuesto al 31 de diciembre de 2016 ascendia a
59.373 milss de euros, al que sumaba intereses pendientes de pago por importe de 3.781 miles de euros (69.345
miles de euros al 31 de diciembre de 2015 y 314 miles de euros de intereses pendientes de pago).
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12.

El gasto por intereses asociado a dichas financiaciones ha ascendido a 3.157 miles de suros en el ejercicio 2017
(3.494 y 5,110 miles de euros en los efercicios 2016 y 2015, respectivamente} y se encuentra registrado en el
epigrafe “Gastos financieros” de |la cuenta de resultados conselidada adjunta (véase Nota 20.1).

Durante el sjercicio 2017, dichos préstamos e intereses con ef Socio Unico, por importes de 59.373 y 6.938 miles
de euros, respectivamente, han sido amortizacos total y anticipadamente, mediante la obtencién de una nueva
financiacién (véase apartado anterior) y mediarte la compensacién del derecho de crédito por importe de 3.900
miies de euros, ostentado por la Sociedad cominante en |a operacidn de venta a su Soclo Unico de las
participaciones sociales de Housell (véase Nota 2),

Durante el gjercicio 2015, la Sociedad dominante y la sociedad dependiente Laformata devolvieron cada una al
Socio Unico del Grupo un importe de 16.670 miles de euros de [os citados préstamos.

Por otro lado, en el ejercicio 2015, la Sociedad dominante devolvid la totalidad del importe dispuesto de un
préstamo participativo concedido por su Socio Unico, por importe de 20.000 miles de euros. Durante el ejercicio
2013, los gastos financieros asociados a dicha financiacion ascendieron a 1.813 milss de euros (véase Nota 20.1),

La Direccion dei Grupo considera que el importe en libros de las deudas finandieras al 31 de diciembre de 2017,
2016 y 2015 no difiere significativamente de su valor razonable.

Cuentas por pagar y otros pasivos corrientes

Acreedores comerciales

El saldo del epigrafe "Acreedores comerciales” del estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre
de 2017, 2016 y 2015 adjunto incluye las cuentas a pagar derivadas de las operaciones comerciales ordinarias
del Grupo.

La Direccion del Grupo considera que el importe en libros de los acreedores comerciales no difiere
significativamente de su valor razonable.

A continuacion, se detalia la informacion de los elercicios 2017, 2016 y 2015, requerida por fa Disposiclén adicional
tercera de ia Ley 15/2010, de 5 de julio, {modificada a través de |a Disposicidn final segunda de la Ley 31/2014,
de 3 de dictembre) preparada conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 20186, sobre la informacién a
incorporar en la memoria de [as cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en
operaciones comerciales.

Dias

2017 2016 2015
Periodo medio de pago a proveedores 54 55 41
Ratic de operaciones pagadas 59 60 41
Ratio de operaciones pendientes de pago 43 42 32

Miles de Euros

2017 2016 2015
Total pagos realizados 67.703 61.438 67.427
Total pagos pendientes 28.220 24.909 22,740

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que
incluyen los datos relativos a [a partida “Acreedores comerciales” del pasivo corriente del estado de situacién
financiera consolidado adjunto. Al cierre del gjercicio 2017, el Grupo mantiene registradas en los mencionados
epigrafes del estado de situacién financiera consolidado adjunto, provisiones por facturas pendientes de recibir
por importe de 17.430 miles de suros (17.381 miles de euros al clerre del ejercicio 2016 y 17.055 miles de euros
al cierre del ejercicio 2015). Dichas provisiones se corresponden a servicios recibidos en los ejercicios 2017, 2016
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y 2015 de los cuales no se habian recibido las faciuras correspondientes al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015,
respectivamente.

En relacion al ejerciclo 2015, el importe de los pagos realizados de la tabla anterior incluia los pagos que se
realizaron enfre |as sociedades integradas en el perimetro de consolidacién, asi como los pagos del ejercicio 2015
que realizaron los componentes Haya Titulizacién, Gesnova y Haya Online antes de su incorporacién al perimetro
de consolidacion del Grupo (véase Nota 2).

El plazo maximo legal de pago aplicable al Grupo es de treinta dias para los ejercicios 2017, 2016 y 2015, si no
se hubiera fijado fecha o plazo de pago en el contrato, sin que, en ninglin caso, se pueda acordar un plazo superior
a sesenta dias.

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

El periodo de pago a proveedores se encuentra influido significativamente por la rapidez de los proveedores y
acreedores en la facturacion de las prestaciones de servicios y/o, en menor medida, la entrega de bienss
realizadas. El Grupo mantiene en vigor un procedimiento, conocido por sus proveedores y acreedores, por el cual
concentra los pagos a realizar en los dias 5 y 20 de cada mes.

Otros pasivos corrientes

La compesicidn del saldo de este epigrafe del estade de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de
2017, 2016 y 2015 adjunto, es |a siguiente:

Miles de Euros
2017 2016 2015
Personal (remuneraciones pendientes de pego) (Nota 16.1) 6.970 6.155 7.576
Pasivos por impuesto corriente (Nota 18.2] 5.311 2.541 433
Administraciones Piblicas acreedoras (Nota 18.2) 10.479 8418 5.804
Periodificaciones a corto plazo 444 1.057 755
Total 23.204 18.171 14.568

13. Informacion sobre naturaleza y nivel de riesgos

La gestion de los riesgos financieros del Grupe esta centralizada en la Direccidn Financiera del Grupo, la cual
tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicitn a las varfaciones en los tipos de interés,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuacion, se indican los principales riesgos financieros que
impactan al Grupo:

a) Riesgo de crédito:

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

Adicionalmente, hay que Indicar que existe un alto nivel de concentracién dado que la actividad del Grupo
corresponde &l desempefio de los cuatro contratos descritos en la Nota 1 si bien cabe sefialar que se trata de
clientes con alta soivencia econdmica y que los citados contratos incluyen todos clausulas que permiten mitigar
los rlesgos de rescision de los mismos por los clientes, cubriendo |a tetalidad de los perjuicios eccnémicos por
el lucro cesante que se derivarian de rescisiones por causas no imputables al Grupo. Asimismo, desde su
constitucidn, el Grupo se ha mostrado capaz de formalizar contratos de prestacién de servicios con nuevos
clientes a la vez que de ampliar la cartera de servicios que ofrece al mercado, todo ello potenciado por el
desarrollo de aplicaciones informéticas capaces de incorporar bases de datos de activos de cualquier entidad,
de tal manera que la Direccidn del Grupo considera que esa diversidad de servicios y ese factor tecnolégico
diferencial mitigan el alto nivel de concentracién.
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b)

d)

Asimismo, los ingresos del Grupo Haya proceden principalmente de las comisiones por actividad y gestién de
activos que recibe de sus clientes. Por tanto, una demora o incumplimiento en el pago por parte de sus clientes
podria tener un efecto material adverso en el resultado de explotacidén del mismo. Estas situaciones de
aplazamiento de pagos se producen ocasionalmente, si bien el Grupo trabaja activamente para administrar los
posibles atrasos y resclver cualquier demora de manera eficiente.

Riesgo de liquidez:

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, el Grupo dispone de la tesoreria que muestra su estado de situacién financiera consolidado, asi
como de las lineas crediticias y de financiacion que se detallan en la Nota 11. Adicionaimente, la Direccién del
Grupo ha preparado un presupuesto de tesoreria, considerando unas hipdtesis prudentes, en los que se pone
de manifiesto que el Grupo puede hacer frente a los compromisos financieros actuales y previstos para el
gjercicio 2018. Asimismo, la Direccidn del Grupo ha preparado un plan de negocio a cinco afios, donde se
pone de manifiesto que el Grupo deberia estar en condiciones de hacer frente a sus obligaciones en ia fecha
de vencimiento del bono, mediante [a generacion de flujos de efectivo a fravés de sus operaciones, |a retencién
de los mismos al existir determinadas limitaciones al reparto de dividendos (véanse Notas 10 y 11) y mediante
la devolucion del crédito por el Socio Unico (véase Nota 7), que se producira simultaneamente al vencimiento
de los bonos (véase Nota 11) o en el momento de una potencial salida a bolsa. La Direccién del Grupo, no
obstante, prevé que el Grupo estara en conciciones de refinanciar el bono antes de su vencimiento.

Riesgo de mercado {incluye tipo de interés, tipo de cambio y ofros riesgos de precio):

Las varfaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasives que devengan
un tipo de interés fijo, asi como los flujos fuiuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés
variable, El rfesgo producido por la variacion del tipo se gestiona mediante la contratacién de instrumentos
derivados que tienen la funcién de cubrir al Grupo de dichos riesgos. El Grupo mantiene un instrumento
financierc derivado con el fin de cubrir pctenciales subidas de los tipos de interés, con vencimiento en
noviembre 2018 y un strike establecido en el 0,4%.

De acuerdo con los requisitos de informacién de NIIF 7, el Grupo ha realizade un anélisis de sensibilidad en
relacién con las posibles fluctuaciones de los tipos de interés que pudieran ocurrir en los mercados en que
opera. Sobre |la base de dichos requisitos, la Direccion del Grupo estima que un ingremento en el Euribor a 3
meses de 50 puntos basicos, al que se encuentra referenciado el tramo variable de los bonos emitidos durante
el ejercicio 2017 (véase Nota 11}, implicaria un incremento del gasto financiero del Grupe de 60 miles de euros
en el gjercicic 2017 (una disminucién en el Euribor a 3 meses de 50 puntos basicos no implicaria cambio
alguno del gasto financiero del Grupo en el gjercicio 2017 debido a que la emisién de bonos contempla un
minimo de un 0% para tal indice variable, minimo que ha sido de aplicacion en este gjercicio).

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Grupo no mantiene cuenta por cobrar alguna en moneda distinta al euro.
Riesgo de negocio

Desde 2008, una fuerte concentracion se ha producido en el sector financiero espariol, y una mayor
concentracién podria producirse en el future. Un cambio en el control de uno de los clientes principales del
Grupo (véanse Notas 1y 15), o la adquisicién de ofra entidad por uno de los clientes principales del Grupo,
que no necesariamente supondria un cambio de control para el mismo, podria activar el derecho para el cliente
de rescindir anticipadamente el contrato de prestacion de servicio y la cartera de activos que el Grupo gestiona
para el cliente podria ser confiada a otro prestatario de servicio para su gestién, impidiendo al Grupo el acceso
a ingresos futuros. Una mayor concentracion en el sector podria también afectar los ingresos futuros del Grupo
en caso de que las entidades nuevamente fusionadas renegociasen sus contratos de gestion de activos y que
las carteras de activos que el Grupo gestiona en [a actualidad fuesen confiadas a otro prestatario de servicio.
Una rescision anticipada supondria que el Grupo recibiera un pago compensatorio por el lucro cesante, si bien
el importe que recibirfa seria un Gnico pago que podria no compensar totalmente la pérdida de los ingresos
futuros para el mismo.

Del mismo modo, los clientes del Grupo podrian vender una proporcion significativa o |a totalidad del perimetro
gestionado a través de la venta de una cartera. Si esto ocurriese, el Grupo recfbiria una compensacién por la
venta de dicha cartera, que seria mencr a |z recibida si los activos se hubiesen vendido individualmente a lo
largo de la vida del contrato, perdiendo ademas la comision por su gestion a futuro. Este hecho podria afectar
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negativamente a los ingresos futuros y a los costes fijos asociados a los contratos de servicios. Ademas, si el
comprador de la cartera fuese un fondo de inversién institucional, en concreto un competidor de Cerberus
Capital Management, L.P., esto podria dificultar que el Grupo renovara o entrara en un nuevo contrato de
prestacion de servicios para la gestion de dicha cartera, puesto que Cerberus continiia siendo el principal
accionista del Grupo. No renovar o no conseguir nuevos contratos, podria suponer un efecto material adverso
en los resultados del Grupo.

Una concentracion en el sector financiero o la venta de carteras por parte de los clientes del Grupo podria
también acarrear oportunidades para el Grupo de competir para la consecucion de nuevos contratos de
servicios futuros tante de entidades financieras como de inversores institucionales que impactarian
positivamente sus ingresos futuros. Asimismo, la evolucion del sector inmobiliario afectara al volumen de
actividad futura del Grupo, dado que una parte de sus ingresos estan vinculados a la comercializacion de
activos inmobiliarios y la recuperacion de préstamos otorgados al sector inmobiliario.

14. Segmentos de operacién

El Grupo presta servicios globales e interrelacionados de gestion de activos a sus clientes, en el sector inmobliiario.
Como resultado de prestar servicios a sus clientes a través de contratos de prestacion de servicios (“Service Level
Agreements” o "SLA") que fifan las condiciones de comisionamiento de los servicios prestados, la informacién
preparada y analizada por los Administradores de [a Sociedad dominante, que son los que toman las decisiones
relativas a la asignacion de recursos y evallan los resultados del Grupo, se refiere esencialmente a los volumenes
de transacciones asociadas a los activos gestionados. En ese sentido, la informacién financiera preparada
Internamente no incluye informacion por segmentos, tal y como se definen por la NIIF 8 Segmentos de Operacién.
No obstante, [a Direccion del Grupo se encuentra en la actualidad analizando la existencla de segmentos de
operacion, los criterios de imputacion de costes directos e indirectos a los mismos y el desarrolio de la elaboracién
de |a informacion financiera interna para preparar la misma segun los segmentos que finalmente se definan. En
este contexto, la Direccidn del Grupo esta evaluando |a siguiente segmentacion de los ingresos:

Miles de Euros
Comisiones por actividad
2017 2016 2015
Activos crediticios 71.676 72.676 79.391
Conversién de activos 20.779 26.751 22.405
Activos inmobiliarios 68.673 37.391 32.324
Total 161.128 136.818 134.120

15. Ingresos

E! desglose del saldo del epigrafe “Importe neto de |a cifra de negocios” de |a cuenta de resultados consolidada
de los ejercicios 2017, 2016 y 2015 adjunta, es el siguiente:

Miles de Euros
2017 2016 2015
Comisiones por actividad 161.128 136.818 134.120
Comision por gestion de activos T8.770 81.731 84.035
Otros ingresos 16.682 15.697 21.339
Total 256.580 234.246 239.494

La totalidad de los ingresos del Grupo en et ejercizio 2017 se han registrado por operaciones realizadas en Esparia
y el 95,6% de los mismos se comesponde con los ingresos derivados de los contratos de gestion mantenidos con
cuatro clientes, Bankia, SAREB, Cajamary Liberbank, y descritos en las Notas 1.a, 1.b., 1.c. vy 1.d (95,7% vy 94,6%
en los ejercicios 2016 y 2015 respectivamente. correspondientes a tres clientes, Bankia, SAREB y Cajamar).
Asimismo, la practica totalidad de las cuentas a cobrar presentadas en el epigrafe “Deudores comerciales v otras
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cuentas por cobrar” del estado de situacién financiera consolidado adjunio se mantienen con los mencionados
clientes (véase Nota 9).

Los contratos de prestacion de servicios de gestion de activos de determinados clientes establecen determinados
indicadores de nivel de servicio, a cumplir periédicamente por el Grupo, incluido en el ejercicio 2017. Dichos
indicadores de nivel de servicio en general incluyen requisitos operacionales, obligaciones de reporting y
cumplimiento de hitos o fechas asociados a la gastion de los actives. Un incumplimiento en los niveles de servicio
exigidos daria lugar a distintos tipos de consecuencias. Para incumplimientos menores, el Grupo podria verse
obligado a asumir una penalizacion econdmica, generalmente detemminada como un porcentaje de los ingresos
generados en el mes del incumplimiento. En caso de incumplimientos determinados graves y recurrentes, &l cliente
podria rescindir el contrato sin page compensatorio por el lucro cesante. En vista del nivel de rendimiento
alcanzado durante el ejercicio 2017 y del didlogo continuo con los clientes sobre los resultados de dichos
indicadores, la Direccién del Grupo considera que al 31 de diciembre de 2017 no se ha incurrido en penalizacién
alguna relacionada con el nivel de cumplimientc de los mismos.

. Gastos

16

16.1 Gastos de personal

La composicion del saldo del epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de resultados consolidada de los
gjercicios 2017, 2016 y 2015 adjunta, es la siguiente:

Miles de Euros
2017 2016 2015
Sueldos y salarios 39.731 34.041 35223
Seguridad Social 7.703 7.560 7.398
Indemnizaciones 1.436 3.469 5.652
Otros gastos sociales 1.289 1.506 375
Aportacion a planes de pensiones 749 259 779
Total 50.908 46.835 49,427

Dentro de la rabrica “Sueldos y salarfos” se incluye un importe de 6.463 miles de euros (5.674 miles de euros en
el ejercicio 2016 y 7.576 miles de euros en el gjercicio 2015) correspondientes principalmente a fa retribucién
variable pendiente de pago al 31 de didiembre de 2017, la cual esta registrada en la ribrica “Personal
{remuneraciones pendientes de pago)® del epigrafe de “Otros pasivos corrientes” del estado de situacion financiera
consolidado adjunto (véase Nota 12) y que va ligada a la consecucion de resultados y cumplimiento de objetives
propios & cada empieado. Asimigmo, la citada ribrica incluye un importe de 3.900 miles de euros (sin importe en
los ejercicios 2016 y 2015} relacionado con el plan de incentivos concedide por una parte vinculada al Sodio Unico
de la Sociedad dominante, a parte del personal del Grupo (véase Nota 10.4).

El nimero medio de personas empleadas por el Grupo durante los ejercicios 2017, 2016 y 2015, distribuido por
categorias profesionales y sexo, que no difiere significativamente de la plantilla al cierre de dichos efercicios, es
el siguiente:

Efercicio 2017
Niimero de Empleados Empleados con
Hombres Mujeres Total Minusvalfa (a)
Alta Direccién 12 3 15
Directivos y titulados 68 41 109
Administrativos y jefes de seccion 260 320 580
Total 340 364 704

(a) Nomero medio de personas empleadas en el curso del ejercicio por las sociedades comprendidas en la

consolidacion con discapacidad mayor ¢ igual del 33% (o calificacion equivalente local).

e



Ejercicio 2016

Niimero de Empleados Erapleados con
Hombres Mujeres Total Minusvalia (a)
Alta Direccién 12 2 14 -
Directivos y titulados 62 32 94 -
Administrativos y jefes de seccién 256 307 563 5
Total 330 341 671 5

(a) Numero medio de personas empleadas en el curso del ejercicio por las sociedades comprendidas en la

consolidacion con discapacidad mayor ¢ igual del 33% (o calificacion equivalente local).

Ejercicio 2015
Nimmero de Empleados Empleados con
Hombres Mujeres Total Minusvalia (a)
Alta direccidn 10 2 12 -
Directivos y titulados 32 21 53 -
Administrativos y jefes de seccién 296 332 628 7
Total 338 355 693 7

{a} Nimero medio de personas empleadas en el curso del ejercicio por las sociedades comprendidas en la
consaolidacion ¢on discapacidad mayor o igual del 33% (o calificacién equivalente local),

16.2 Otros gastos de explotacién

La composicion del epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de resultados consolidada de ios ejercicios
2017, 2016 y 2015 adjunta, es la siguiente:

Miles de Euros
2017 2016 2015
Servicios exteriores- 62.533 53.227 58.852
Servicios de profesionales independientes 51.019 44.194 52.088
Publicidad y relaciones publicas 4.499 3.643 1.008
Otros servicios 4,069 2.640 2.749
Arrendamientos y cinones (Nota 8) 2,059 1.630 1.681
Primas de seguros 488 705 742
Suministros 217 256 315
Servicios bancarios y similares 119 62 205
Reparaciones y conservacion 63 97 60
Transportes - 4
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones
por operaciones comerciales (reversiones) 146 (40) (3.729)
Otros tributos 569 608 324
Otros gastos de gestién corriente {106) 214 12.852
Total 63.142 54.009 68.299

En el gjercicio 2017, |la ribrica “Servicios de profssionales independientes” de !a tabla anterior incluye gastos por
importe de 836 miles de euros relaclonados con potenciales inversiones del Grupo en otras sociedades y/o
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negocios dentro de su ambito de actividad (5.008 y 4.845 miles de euros en los ejercicios 2016 y 2015,

respactivamente).

La practica totalidad del resto del importe incluido en la ribrica “Servicios de profesionales independientes” se
corresponde con el coste de los agentes de la propiedad inmobiliaria que intermedian en las ventas de actives

inmobiliarios, asi como con el coste por comisiones por cobros de préstamos, gestionados por el Grupo.

Al cierre del ejercicio 2014, siguiendo un criterio de prudencia, el Grupo mantenia registradas provisiones en
relacion a partidas facturadas en trémite de aceptacién hasta su resolucion definitiva, ascendiendo dichas
provisiones a 9.946 miles de euros. En el gjercicio 2015, dichas provisiones han sido aplicadas en base a la
resoiucién final con los clientes, suponiendo un ingreso de 3.729 miles de euros, por exceso de provisién,
registrado en la ribrica “Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales” del epigrafe
de “Otros gastos de explotacidn” de la cuenta de resultados consoclidada del ejercicio 2015 adjunta.

Honcerarios de auditoria

Durante los ejercicios 2017, 2016 y 2015, los importes por honorarios cargados relativos a los servicios de auditoria
de cuentas y a otros servicios prestados por el auditor del Grupo, Delcitte, S.L., 0 por ofras empresas vinculadas

al auditor por control, propiedad comiin o gestién han sido los siguientes:

Miles de Furos
2017 2016 2015
Servicios de auditoria 112 112 155
Otros servicios de verificacién 292 5 3
Total servicios de anditoria y relacionados 404 117 158
Otros servicios 173 170 46
Total otros servicios profesionales 173 170 46

Los ofros servicios de verificacidn prestados per el auditor en el presente gjercicio se han correspondido en su
casi totalidad a los trabajos prestados a la Sociedad dominante consistentes en la emisién de comfort letters sobre
la informacion financiera inciuida en el folleto elaborado para la emision de bonos (véase Nota 11). Asimismo, los
otros servicios prestados en los ejercicios 2017, 2018 y 2015 han consistido principalmente en servicios de
asesoramiento a la Sociedad dominante en la preparacion de reportes enviados a uno de sus clientes, en el

contexto del contrato de prestacion de servicios, y, en el ejercicio 2015, a otros servicios de asesoramiento.

17. Aportacion al resultado

La aportacién de cada una de las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién a los resultados
consolidados después de impuesto sobre beneficios y de considerar los ajustes de consolidacion, es |a siguiente:

Miles de Euros
2017 2016 2015

Haya Real Estate 20,895 29.348 14.346
Mihabitans 10.225 - -

Haya Titulizacién 1.899 1.986 220
Haya Finance (449) - .

Laformata - - 4.572
Gesnova - - (2.318)
Haya Online - - (1.001)
Total Resultado del ejercicio 32.570 31.334 15.819
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En el ejercicio 2016, se produjo la fusidn por absorcién de las sociedades Laformata Servicios y Gestiones, S.L.U.,
Gesnova Gestion Inmobiliara Integral, S.L.U. y Haya Online, $.A.U. como sociedades absorbidas siendo Haya
Real Estate, S.L.U. la sociedad absorbente (véase Nota 2).

. Situacion fiscal

18.1 Ejercicios sujetos a inspeccion fiscal

Segun estabiece la legislacion vigente, los impuestos no pueden ceonsiderarse 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 cierre del ejercicio 2017, la Sociedad dominante tiene abiertos a
inspeccion los ejercicios 2015 y siguientes del impuesto sobre sociedades y del impuesto sobre el valor afiadido,
y los gjercicios 2013 y siguientes para [os demas impuestos gue le son de aplicacion.

Con fecha 26 de enero de 2016 fue comunicada a la Sociedad dominante por parte de tas autoridades fiscales el
inicio de actuaciones de comprobacién e investigacion respecto al Impuesto sobre el Valor Afiadido y al Impuesto
sobre Sociedades de los ejercicios 2013 y 2014. El citado procedimiento de comprobacion finalizd durante el
egjercicio 2016. Respecto al Impuesto sobre el Valor Afiadido, se firmé acta de conformidad por los dos citados
gjercicios, sin que procediese regularizacion alguna. Respecio al Impuesto scbre Sociedades de ambos egjercicios,
se recibid en fecha 28 de noviembre de 2016 acuerdo de liquidacion en relacién con el acta de inspeccién dictada
dentro del citado procedimiento inspector y firnada en disconformidad por la Sociedad dominante. Del citado
acuerdo de liquidacion, recurrido por [a Sociedad dominante ante el Tribunal Econdmico-administrativo Central,
se deriv6 una cuota a ingresar por importe de 2.276 miles de euros e intereses de demora por importe de 97 miles
de euros, ambos importes satisfechos por el Grupo en enero del 2017. Dicha cuota es consecuencia
principalmente de una diferencia de criterio de las autoridades fiscales con respecto de la Socledad dominante
asociado al reparto contable del coste de adquisicion de un determinado activo (véase Nota 5) y que supone una
diferencia en la temporalidad de la deducibilidad de la amortizacién asociado a ese activo. Como consecuencia
de ello, la Sociedad dominante procedio al registro de un importe de 2.373 miles de euros con abono al epigrafe
“Otros pasivos corrientes” del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2016, el registro
con cargo al epigrafe "Activos por impuesto diferido” de una diferencia temporaria y de deducciones pendientes
de aplicar por importe de 2.120 (véase Nota 18.€) y 14 miles de euros, respectivamente y el registro de gastos por
importe de 142 y 97 miles de euros, con cargo a los epigrafes “Impuesto sobre Sociedades” y “Gastos financieros”
de la cuenta de resultados consolidada del gjercicio 2016, respectivamente.

Asimismo, en fecha 20 de enero de 2017 la Sociedad dominante ha recibido la notificacion del acuerdo de
resolucién de expediente sancionador, en e! que se acuerda la imposicion de sancién por importe de 1.450 miles
de euros, que se encuentra recurrida ante el Tribunal Econémico-administrativo Central y suspendida su ejecucion
en tanto se sustancien los recursos en via econdémico-administrative. Al cierre del ejercicio 2017, la Direccion del
Grupo y sus asesores fiscales consideran probable que los citados recursos tengan un resultado estimatorio a
favor de la Sociedad dominante y, en consecuencia, consideran que la situacidon descrita representa una
contingencia pero no un pasivo para la misma, por lo que la Direccién del Grupo no ha considerado oportuno
registrar provision alguna en relaciéon a la sancidén en el estado de situacidn financiera consolidado al 31 de
diciembre de 2017 adjunto,

La Direccidn del Grupo considera que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de todos los impuestos
no prescritos por lo que, aln en caso de gue surgieran discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el
fratamiento fiscal otorgado a las operacicnes, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no
afectarfan de manera significativa a las presentes cuentas anuales consolidadas.

18.2 Saldos con Administraciones Puablicas

El estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015 adjunto incluye los
siguientes saldos con Administraciones Prblicas,
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Miles de Euros

2017 2016 2015
No No No
Corriente | corriente | Corriente | corrtente | Corriente | corriente
Saldos deudores:
Hacienda Piblica deudora por -
Impuesto sobre Sociedades - - 188 - 190 -
Iva 17.642 - 3 - 4 -
Activos por impuesto diferido - 10.297 - 9.336 - 6.113
17.642 10.297 17 9.336 194 6.113
Saldes acreedores:
Hacienda Piblica acreedora por -
Impuesto sobre Sociedades — Ejercicio 2017 5.311 - 2.541 - 433 -
Impuesto sobre Sociedades — Ejercicios anteriores - - 2.373 - - -
A 9.035 - 4,380 - 4.361 -
Retenciones practicadas 597 - 804 - 543 -
Ofros - - - - 85 -
Organismos de la Seguridad Social acreedores 847 - 861 - 815 -
15.790 - 10.959 - 6.237 -

El importe incluido en la rabrica “Hacienda Pabliza deudora por IVA” del ejercicio 2017 de [a tabla anterior incluia
un importe de 17.808 miles de euros correspondiente al IVA de la adquisicion del negocio de gestion de activos

del grupo Liberbank y cuya devolucién se ha producido en febrero 2018 (véase Nota 11).

18.3 Conciliacion de los resultados contable y fiscal

A confinuacion, se presenta la conciliacion de los ejercicios 2017, 2016 y 2015 entre el gasto por el impuesto sobre
beneficios y el gasto registrado por el citado impuesto. L.as liquidaciones del impuesto de sociedades de los
ejercicios 2016 y 2015 se presentaron en base a las corespondientes cuentas anuales de las sociedades que
integran el Grupo y a los criterios contables aplicados en las mismas, habiéndose cambiado algunos de ellos en
las presentes cuentas anuales consolidadas del efercicio 2017 (véase Nota 3.3). La Direccion del Grupo considera
que el cambio en el criterio contable habido en el gjercicio 2017, no surte efecto alguno sobre las liquidaciones del

impuesto de sociedades de la Sociedad dominante, presentadas en ejercicios anteriores.
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Ejercicio 2017

Miles de Euros
Aumento | Disminueidn Total
Resultado contable del ejercicio 32.570
Impuesto sobre Sociedades 10.742
Diferencias permanentes-
Gastos no deducibles e ingresos no imponiblzs 197 (536) (339
Plan de incentivos sociedad vinculada (Notas 10.4 y 16.1) 3.900 - 3.900
Diferencias temporarias
Con origen en el ejercicio-
Diferencias amortizacion contable y fiscal 6.247 6.247
Con origen en ejercicios anteriores-
Limitacion dedneibilidad fiscal amortizacion inmovilizado 2 (444) {442)
Diferencias amortizacién contable y fiscal - (1.816) {1.816)
Base imponibie (Resultado fiscal) 50.862
Ejercicio 2016
Miles de Euros
Aumento | Disminucién Total
Resultado contable del ejercicio 31.334
Impuesto sobre Sociedades 10.374
Diferencias permanentes-
Gastos no deducibles 101 - 101
Diferencias temporarias
Con origen en el ejercicio-
Diferencias amortizacién contable y fiscal 6.248 - 6.248
Con origen en ejercicios anteriores-
Limitacién a la deducibilidad de gastos financieros - (1.149) (1.149)
Limitacién deducibilidad fiscal amortizacién inmovilizado 2 (938) {936)
Diferencias amortizacion contable v fiscal - {245) (245)
Base imponible (Resultade fiscal) 45.727




Ejercicio 2015

Miles de Euros
Aumento | Disminucién Total
Resultado contable del ejercicio 15.819
Impuesto sobre Sociedades 6.777
Diferencias permanentes-
Gastos no deducibles 721 (83) 638
Combinacién de negocio - (910} 910)
Diferencias temporarias
Con origen en el ejercicio-
Diferencias amortizacién contable y fiscal 18.121 - 18.121
Con origen en ejercicios anteriores-
Provision insolvencias de trafico no deducible fiscalmente - {4.857) (4.857)
Limitacién a la deducibilidad de gastos financieros - (483) {483)
Limitacién deducibilidad fiscal amortizacion inmovilizado - (937) (937
Base imponible (Resultado fiscal) 34.168

Las diferencias permanentes negativas en ef gjercicio 2017 corresponden principalmente a un ajuste negativo por
recuperaciones de provisiones no deducibles, con origen en la reversién de |la provisidn por determinados
procedimientos legales por importe de 500 miles de euros (véase Nota 4.13).

Asimismo, denfro de las diferencias temporarias negativas en 2017 se encuentra el importe de 444 miles de euros
{938 y 483 miles de euros en los gjercicios 2015 y 2015, respectivamente) correspondientes a parte del importe
de la amortizacién no deducida en los ejercicios 2014 y 2013 por las medidas fiscales especiales de limitacién de
deducibilidad fiscal de la amortizacion contabie vigentes en dichos ejercicios. La amortizacion contable no
deducida fiscalmente en los sjercicios 2013 y 2014, es deducible a partir del gjercicio 2015 para algunos elementos
durante fa vida Util que reste al elemento en cuestion y para otros, en diez afios.

La principal diferencia temporaria positiva de los ejercicios 2017, 2016 y 2015 se corresponde con la diferencia
temporal entre la amortizacion contable y la amartizacion fiscal de un determinade activo intangible derivado de la
formalizacion por la Sociedad dominante de un contrato de gestion de activos. Dicha diferencia temporaria revertira
antes del vencimiento del citado contrato.

Asimismo, en el ejercicio 2015 el Grupo recuper6 las diferencias temporarias correspondientes a las provisiones
por insolvencias de trafico, las cuales adquirieron la consideracion de fiscalmente deducibles en el ejercicio 2015,
por importe de 4.857 miles de euros.

18.4 Caélculo del gasto por Impuesto sobre Sociedades

El calculo del gasto por Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2017, 2016 y 2015, es el siguiente;
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Miles de Euros

2017 2016 2015

Resultado contable antes de impuestos 43.312 41.708 22.596
Diferencias permanentes 3.561 101 (272)
Ajustes de consolidacién (184) (181} -
Total 46.689 41.628 22.324
Tipo impositivo 25% 25% 28%
Cuota 11.672 10.407 6.251
Deducciones (1.228) (43) (40)
Ajustes en la imposicion de beneficios - - 566
Otros conceptos 298 10 -
Total gasto por impuesto reconocido en Ia cuenta

de resultados consolidada 10.742 10.374 6.777

El importe del apartado "Deducciones” de la tabla anterior corresponde principalmente a la deduccién por
Innovacién Tecnologica por el desamollo de una nueva herramienta tecnolégica para la gestion integral de los
servicios de valoracion de inmuebles y procesos de recuperacion crediticia, correspondiente a los ejercicios 2014,
2015 y 2016, por importe de 1,182 miles de euros que la Sociedad dominante ha acraditado y aplicado en el
gjercicio 2017, tras recibir el informe motivado emitido por |a autoridad competente.

18.5 Desglose del gasto por Impuesto sobre Socliedades

El desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2017, 2016 y 2015, es ei siguiente:

Miles de Euros
2017 2016 2015

Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 11.705 11.326 9.567
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas {963) (952) {2.790)
Total gasto por impuesto reconocido en la

cuenta de resultados consolidada 10.742 10.374 6.717

18.6 Activos por impuesto diferido

Ei detalle y movimiento de los activos por impuesto diferido al cierre de los gjercicios 2017, 2016 y 2015 es el

siguiente:
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Ejercicio 2017

Miles de Euros
Saldo Saldo
Inicial | Adiciones Bajas Final
Amortizacién inmovilizado no deducible 614 123 (111) 626
Seguro de prevision social 166 - - 166
Diferencia amortizacioén contable y fiscal 6.032 1.561 (454) 7.139
Otras diferencias temporarias 125 - (125) -
Deduccién D.T. 37* LIS 279 - (183) 96
Regularizacién inspeccion (Nota 18.1) 2.120 - - 2.120
Crédito fiscal por bases imponibles negativas - 150 - 150
Total 9.336 1.834 873 10.297
Ejercicio 2016
Miles de Euros
Saldo Saldo
Inicial | Adiciones Bajas Final
Limitacién deduccion gastos financieros 291 - (291) -
Amortizaci6én inmovilizado no deducible 846 - (232) 614
Seguro de previsién social 169 - 3) 166
Diferencia amortizacién contable y fiscal 4,531 1.501 - 6.032
Otras diferencias temporarias 125 - - 125
Deduccién D.T. 37° LIS 151 146 (18) 279
Regularizacién inspeceion (Nota 18.1) - 2.120 - 2.120
Total 6.113 3.767 (544) 9.336
Ejercicio 2015
Miles de Euros
Entrada en el
Saldo perimetro de Ajuste Saldo
Inicial | consclidacién | Adiciones Bajas  |imposicién|  Final
Provision para insolvencias 1.363 22 - (1.382) - -
Limitacién deduccidn gastos financieros 462 - - (171} - 291
Amortizacion inmovilizado no deducible 1.266 - - (420) - &46
Seguro de prevision social 157 10 2 - - 169
Diferencia amortizacién contable y fiscal - - 5.075 (544) 4.531
Otras diferencias temporarias - 147 - (22) 125
Deduccién D.T. 37° LIS - - 151 - 151
Total 3.245 179 5.228 (1.973) (566) 6.113

La Direccién del Grupo, conforme a su mejor estimacion de los resultados futiros de la misma, ha capitalizado los
impuestos diferidos al considerar probable su recuperabilidad dentro de los plazos establecidos por la legislacién

aplicable.
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Deducciones pendientes de aplicacién

El Grupo ha realizado durante los ejercicios 2017, 2016 y 2015 actividades de innovacion tecnolégica que pueden
dar derecho a la misma a aplicar la deduccion sstablecida en et articulo 35 del Real Decreto Legislativo 4/2004,
de 5 de marzo, por el gue se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades v en el articulo
35 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, por cuanto las mismas suponen un
avance tecnologico y una mejora sustancial de los productos y procesos de produccién existentes, lo cual serda

acreditado conforme a la normativa aplicable.

19. Aplicacién del resultado de la Sociedad dominante

La propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio 2017, formuiada por los Administradores de la Sociedad

dominante y que se sometera a la aprobacion del Secio Unico es [a siguiente:

Miles de
Euros
Dividendos 14.063
Reservas voluntarias 6.648
Total 20.711

A 31 de diciembre de 2017, el Grupo mantiere en el epigrafe “Dividendo a cuenta” del estado de situacién
financiera consolidado adjunto, un importe de 14.063 miles de euros, correspondiente al reparto de dividendos
extraordinario aprobado por el Socio Unico de la Sociedad dominante con fecha 27 de noviembre de 2017 (véase
Nota 10) y liquidado en esa misma fecha. De acuerdo con lo establecido en el articulo 277 de la Ley de Sociedades
de Capital, los Administradores de la Sociedad dominante han formulado el preceptivo estado contable provisional
de liquidez, que se adjunta a las cuentas anuales del gjercicio 2017 de la Sociedad dominante, poniendo de
manifiesto la existencia de liquidez suficiente para proceder a la distribucion de diche dividendo.

En los dltimos cinco ejercicios la Socledad dominante ha distribuido dividendos a! Socio Unico por los importes
siguientes: 45.000 miles de euros en noviembre del 2015, 21.489 miles de euros en marzo de 2017 y 41.000 miles

de euros en noviembre de 2017.

20. Operaciones con partes vinculadas

Las operaciones y saldos entre la Sociedad dominante y sus sociedades dependientes han sido eliminados en el
proceso de consolidacion y no se desglosan en esta nota. Dichas operaciones y saldos se desglosan en las

respectivas cuentas anuales individuales.

20.1 Operaciones con vinculadas

Las operaciones con partes vinculadas habidas en los ejercicios 2017, 2016 y 2015, todas realizadas a precios de

mercado, son las siguientss:




Efercicio 2017

Miles de Euros
Empresas Otras
Socio del Grupo y Partes
Unico Asociadas | Vinculadas
Ingresos-
Prestacion de servicios . - 2.733 1.238
Ingresos financieros Crédito Socio Unico (Nota 7) 478 - -
Total ingresos 478 2.733 1.238
Gastos- .
Gastos financieros Préstamo Socio Unico (Nota 11) 3.157 -
Servicios de profesionales independientes - 563 -
Dietas del Consejo de Administracion - - 450
Total gastos 3.157 563 450
Ejercicio 2016
Miles de Euros
Empresas
Sacio del Grupoy | Otras Partes
Unico Asociadas | Vinculadas
Ingresos-
Prestacion de servicios - 1.972 343
Total ingresos - 1.972 343
Gastos- .
Gastos financieros Préstamo Socio Unice (Nota 11) 3.494 -
Servicios profesionales independientes - 1.169 2
Dietas del Consejo de Administracion - 370
Total gastos 3.494 1.109 372
Ejercicio 2015
Miles de Euros
Empresas del
Socio grupo y Otras Partes
Unico Asociadas Vinculadas
Ingresos-
Prestacion de servicios - 1.608 612
Total ingresos - 1.608 612
Gastos-
Gastos financieros y comisiones 6.923 - 15.505
Servicios profesionales independientes - 652 -
Dietas del Consejo de Administracion - 370
Total gastos 6.923 652 15.875
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E} importe incluido en la ribrica de “Ingresos — Prestacion de servicios” de la columna “Empresas del Grupo y
asociadas” de los ejercicios 2017, 2016 y 2015 se corresponde en su practica totalidad a servicios de valoracion
y asesoramiento en [a adquisicién de carteras realizados por el Grupo a Cerberus.

En los sejercicios 2017, 2016 y 2015, la Sociedad dominante ha mantenido formalizados con su Socio Unico los
contratos de financiacion descritos en la Nota 11, inicamente. Asimismo, durante los gjercicios 2017, 2016 y 2015
no se ha concluldo, modificado o extinguido anticipadamente ningdn contrato entre la Soctedad dominante y su
Socio Unico o Administradores o persona que actlie por cuenta de eflos, por operaciones ajenas al trafico ordinario
de la Sociedad dominante o gue no se realice en condiciones normales.

En los sjercicios 2017 y 2015, la Sociedad dominante ha repartido dividendos al Socic Unico (véanse Notas 10 y
19). En el ejercicio 2016, no se repartié dividendo alguno.

20.2 Saldos con vinculadas

El importe de los saldos con partes vinculadas en el estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre
de 2017, 2016 y 2015, es el siguiente:

Ejercicio 2017
Miles de Euros
Empresas

Socio del Grupoy | Otras Partes

Unico Asociadas Vinculadas
Clientes por ventas y prestaciones de servicios (Nota 9) - 582 307
Crédito otorgado (Nota 7) 88.090
Intereses del crédito otorgado (Nota 7) 478 -
Cuentas a pagar por servicios profesionales - 38 -
Total (valores absolutos) 88.568 620 307

Ejercicio 2016
Miles de Euros
Empresas

Socio del Grupoy | Otras Partes

Unico Asociadas Vinculadas
Clientes por ventas y prestaciones de servicios (Nota 9) - 1.091 96
Préstamos (Nota 11) 59.373 -
Intereses de préstamos (Nota 11) 3.781 -
Cuentas a pagar por servicios profesionales - 213 -
Total (valores absolutos) 63.154 1.304 96

")



Ejercicio 2015

Miles de Euros
Empresas
) del Grupoy | Otras Partes
Socio Unico | Asociadas Vinculadas
Clientes por ventas y prestaciones de servicios (Nota 9) - 842 77
Préstamos (Nota 11) 59.345 - -
Intereses de préstamos (Nota 11) 314 -
Cuentas a pagar por servicios profesionales - 235 -
Total (valores absolutos) 59.659 1.077 77

21. Retribuciones zl Consejo de Administracién y Alta Direccién

21.1 Retribuciones al Consejo de Administracion y Alta Direccién

Durante el ejercicio 2017, tas funciones de Administradores de la Sociedad dominante han sido desarrotladas por
seis hombres y una mujer (siete hombres en el gjercicio 2016 y seis hombres en el gjercicio 2015). Asimismo, las
funciones de Alia Direccidn del Grupo han sido desamolladas por doce hombres y tres mujeres (doce hombres y
dos mujeres en el gjercicio 2016 y diez hombres y dos mujeres en el efercicio 2015), incluidos ldos consejeros
{hombres) de la Socledad dominante, que ostentan los cargos de presidente ejecutivo y de consejero delegado
de la Sociedad dominante, respectivamente. La naturaleza y los importes de |as distintas retribuciones percibidas
por los Adminisiradores de la Socledad dominante y los miembros de la Alta Direccién, no administradores, han
sido los siguientes;

Ejercicio 2017
Miles de Euros
Plan de
Retribucion | Reiribucidén | incentivos | Retribucién | Compensa- Pendientes
fija variable (Nota 10.4) | en especie ciones Total de percibir
Administradores 1.270 1.460 1.721 1 - 4.452 3.261
Alta Direccidn 2.456 1.295 1.463 12 13 5.240 2.506
Ejercicio 2016
Miles de Euros
Retribucién | Retribucion | Retribucién | Compensa- | Indemniza- Pendientes
fija variable en especie ciones ciones Total de percibir
Administradores 1.190 925 1 - - 2.116 925
Alta Direccién 2.384 1.277 10 13 454 3.684 1.277




Ejercicio 2015

Miles de Euros
Retribucion | Retribucién | Retribucién | Compensa- | Indemniza- Pendientes
fija variable en especie ciones ciones Total de percibir
Administradores 1.208 910 1 - 750 2.869 1.217
Alta Direccién 1.782 991 1 - 2,782 991

22,

El importe desglosado en la columna “Plan de incentivos” y relativo a “Administradores” de la tabla relativa al
gjercicio 2017 ha sido devengado por el presidente ejecutivo y el consejero delegado, Gnicaments,

Los importes desglosados en la columna “Pendientes de percibir” de las tablas anteriores se comespondsn con
los importes pendientes de percibir por los Administradores y los miembros de la Alta Direccion al cierre de los
gjercicios 2017, 2016 y 2015, respectivamente.

Las obligaciones contraidas por [a Socledad dominante en el ejercicio 2017 en materia de pensiones respecto a
la Alta Direccion de la Sociedad dominante ascienden a 85 miles de euros (86 y 52 miles de euros en los sjercicios
2016 y 2015, respectivamente}, no existiendo obligacién alguna de esta naturaleza contraida por la Sociedad
dominante respecto a los Administradores en el ejercicio 2017 (2 miles de euros en el ejercicio 2018 y ningln
importe en el ejercicio 2015). En el efercicio 2017, adicionalmente, se han contraido obligaciones en materia de
seguros de vida respecto a la Alta Direccién de 18 miles de suros (19 y 22 miles de suros en los ejercicios 2016 y
2015, respectivamente), no habiéndose contrafdo obligacién alguna de esa naturaleza para los Administradores
{1 miles de euros en el ejercicio 2016 y ningln importe en el gjercicio 2015).

En el ejercicio 2017, se ha satisfecho un importe de 25 miles de euros por |a prima de seguro de responsabilidad
civil de los Administradores de la Sociedad dominante (28 miles de euros en el gjercicio 2016).

21.2 Otfra informacion referente a los Administradores de Ia Sociedad
dominante

De conformidad con la legislacidn mercantil vigente, al cierre del ejercicio 2017, los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad dominante han comunicado a la secretaria del Consejo de Administracion que ni
ellos ni personas vinculadas a los mismos, segln se define en [a ey de Sociedades de Capital, se han encontrado
en situacién de conflicto, directo o indirecto, con los intereses del Grupo en 2017, salvo D. José Maria Aznar
Botella quien ha comunicado que tiene la posicidn de socio inversor en la sociedad Siroco Real Estate, S.L., con
objeto social similar al de la Sociedad dominante.

Beneficios por accién

Los beneficios por accion basicos se calculan dividiendo ef resultado atribuible al Grupo por el nimeroc medio
ponderado de participaciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio, excluyendo el nimero medio de
participaciones propias mantenidas durante el ejercicio, en su caso. Al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, los
beneficios por accidn basicos eran los siguientes:

31/12/2017 31/12/2016 | 31/12/2015

Resultado del ejercicio (miles de Euros) 32.570 31.334 15.819
Nimero medio ponderado de participaciones

ordinarias (Nota 10) 9.683.010 9.683.010 9.683.010

Beneficios por accion basicos (em Euros) 3,36 3,24 1,63

Al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, los bensficios por accién diluidos coinciden con los beneficios por accion

béasicos.
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23. Avales y garantias

24.

Al 31 de diclembre de 2017, 2016 y 2015, no existen otros avales o garantias adicionales a los mencionados en
la Nota 11 de |a presente memoria de las cuentas anuales consolidadas.

Hechos posteriores

Con fecha 31 de enero de 2018, la Sociedad dominante ha constituido la sociedad Haya Real Estate Servicing,
S.A.U. cuyo objsto social es similar al de la Sociedad dominante. El 13 de marzo de 2018, la Sociedad dominante
ha vendido la totalidad de sus acciones en [a nueva sociedad a su Socio Unico, por un importe de 60 miles de
euros, equivalente al importe del capital de la nueva sociedad. Entre la fecha de constitucién y la fecha de venta
de la misma, ta sociedad de nueva creacion no habia realizado actividad alguna.

A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales consolidadas, el Grupo se encuentra explorando la
posibilidad de ejecutar una operaci6n de salida a bolsa tras observar, entre ofras razones, el interés despertado
por parte de los mercados de capitales tras la emision del bono sjecutada en noviembre 2017 (véase Nota 1 1}).
Dicha operacién dependera de ia situacion del Grupo y de los mercados en cada momento, pudiendo no realizarse
en el gjercicio 2018. Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad dominante no habfa incurrido en ningtin gasto
significativo asociado a esta potencial operacién. A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales
consadlidadas, la Direccién del Grupo estima hater incurrido en aproximadamente 2 millones de euros en relacién
a la misma. Asimismo, de confirmarse la salida 2 bolsa, el Grupo analizara el plan de incentivos existente (véase
Nota 10.4} y evaluara la conveniencia de introducir cambios al mismo o de aprobar uno nuavo.



Haya Real Estate, S.L.U.
y Sociedades dependientes
(Grupo Haya)

Informe de gestién consolidado
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 262 de la Ley de Sociedades de Capital, nos place dirigimos a
ustedes para hacerles una exposicion fiel sobre la evolucion de los negocios v la situacion del Grupo durante el
ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2017.

. Situacién de [a entidad

Haya Real Estate, S.L.U. (en adelante la “Sociedad dominante”} se constituyd por tiempo indefinide el 28 de mayo
de 2013 bajo la denominacién de Comalata Servicios y Gestién, S.L., estando inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid tomo 1.547 general, libro 31.153, fclio 10, seccion 8, hoja nimero M-560.663, inscripcién 17 y con el
siguiente C.I.F. B-86744349,

Con fecha 1 de agosto de 2013 se modifict la denominacion social por la de Promontoria Plataforma, S.L.U.,
cambiando el 21 de abrit de 2014 a su denominacién actual.

Su domicilio social se encuentra situado en Calle Via de los Poblados, 3 Edificio 9, Madrid (Espafia).

A continuacion se muestra la estructura societaria de Haya Real Estate, S.L.U. y subsidiarias (‘Haya” o el "Grupo™
a 31 de diciembre de 2017:

Cerberus

100%

Prorontoria Holding 62, B.V.

100%

Haja Real Estale S1 LI

100% 100% 100% I
Hirﬂrmlmwnsﬁﬂrﬁdnd

Mihatiitaris Garfera, 54 “Gestors de Forifos do

ren Haya Finance 2017, S.A
(1)  Tifaciin, SA I

(2)

(1) Con fecha 8 de agosto de 2017, el Grupe ha tomado el control efectivo sobre la entidad Mihabitans Cartera, S.A.U.
(Mihabitans), una sociedad dependiente del grupo Liberbank, a fravés de Promontoria Helding 62, B.V. gue
posteriomente vendi6 las acciones de Mihabithans a [a Sociedad dominante.

(2)  Con fecha 27 de noviembre de 2017 la Sociedad dominante ha adquirido el 100% de las acciones representativas dei
capital social de Haya Finance 2017, $.A.L., propiedad hasta entonces de su socio Unico Promentoria Holding 62, B.V.

La Sociedad dominante es una sociedad unigersonal, integramente participada por Promontoria Holding 62, B.V.
(el “Socio Unico™).



Por su parte, Cerberus Capital Management L.P. ("Cerberus™ asesora fondos que, indirectamente, a través del
Socio Unico, poseen el 100% de las participaciones de la Sociedad dominante.

La actividad empresarial del Grupo se desarrolla totalmente en el territorio espafiol, y principalmente, a través de
los siguientes servicios integrales:

e  Gestidon y recuperacion de la deuda: el Grupe gestiona y supervisa de forma activa las carteras de
préstamos de sus clientes (‘REDs" o Real Esfate Developer loans). Para dicha actividad, el Grupo
monitoriza la situacién financiera del deudor para anticipar un incumplimiento futuro. Asimismo, gestiona
los pagos de los deudores y realiza las funciones administrativas necesarias. Para los préstamos morosos
{*“NPLs” por sus siglas en inglés}), el Grupo ayuda a sus clientes en el analisis y la implementacion de una
serie de estrategias de recuperacion, que incluyen procesos de recuperacién precontenciosa- como
pagos con quita, acuerdos standstil, ventas de préstamos y ventas de carteras. Ademas, el Grupo
administra procesos de recuperacién contenciosa, como procesos de ejecucion hipotecaria, procesos
concursales y daciones en pago.

= Gestidon de activos inmobiliarios: las actividades de gestién de activos inmobiliarios se centran en
actividades de gestibn de activos adjudicados (“REOs” o Real Estate Owned Assets) tales como
actividades de incorporacion de activos (incluida la recepcion de los activos y su registro en los sistemas
informéticos), de pago de impuestos y de cancelacion de deudas. Una vez que el activo esta incorporado,
el Grupo ayuda a analizar cualquier trabajo de desarrolle requerido, por ejemplo, la construccion o la
obtenci6n de permisos de planificacién urbana relevantes, con el asesoramiento de abogados, arquitectos
y contratistas de planificacion urbana. También se realizan tasaciones detalladas y se gestionan, en su
caso, los incidentes y las reparaciones necesarias.

¢«  Comercializacién de activos inmobiliarios: el Grupo gestiona una serie de actividades de comercializacion
en nombre de sus clientes, incluido el alquiler y la venta de REOs, a través de una amplia red de agentes
inmobiliarios, de las sucursales bancarias propias de los clientes, del equipo de ventas inferno y de su
plataforma online. Las actividades incorporan la gestion de alquileres, la implementacién de camparias
de marketing, el contacto con los potenciales compradores y la organizacion de las visitas de los
inmuebles, asi como la venta de carteras de acfivos. Asimismo, el Grupo presta asistencia a sus clientes
en la formalizacién de contratos privados y escrituras pdblicas y en la realizacion de actividades continuas
de supervision e informes.

* Asesoria y valoracion: el Grupo cuenta con un equipo de asesoria mulfifuncional que ayuda a administrar
las carteras de los clientes a través de diversas actividades. El Grupo proporciona servicios de valoracion
de activos a través de una combinacién de valoracién automatica y manual, lleva a cabo amplias
investigaciones de mercado y ofrece analisis de datos exhaustivos y modelos estadisficos.

»  Servicios de valor afiadido: los servicios de valor afiadido complementan el negocio principal de servicios
y consisten en servicios de asesoramiento en carteras, administracion de fondos de titulizacién y
administracién de propiedades. Asimismo, el Grupo ofrece a los clientes finales productos relacionados a
ios inmuebles, como la gestion de la financiacion, de los seguros, de los suministros y de las reformas. El
Grupo cuenta con un equipo que administra y ayuda en el desamollo de terrenos y proyectos de
construccién.

Los ingresos del Grupo se derivan en gran medida de cuatro contratos de prestacién de servicios (SLA o Service
Level Agreement) que establecen las condicicnes de comisionamiento de los servicios, sienda distintas las mismas
en cada contrate, como resultade de los distintos servicios que se prestan. Aunque [as condiciones sean distintas,
los cuatro contratos tienen en comiin la siguiente estructura de comisiones, que suponen la gran mayoria de los
ingresos reconocidos por el Grupo:

» Comisiones por actividad: se corresponden con la aplicacion de los porcentajes de comision acordados
con los clientes sobre las transaccicnes de activos gestionadas per el Grupo en nombre de los mismos,
en base a la naturaleza de cada transaccion de recuperacion (recuperacién o venta de préstamos
morosos, conversion de REDs en REOs o comercializacion de un REQ).

= Comisiones por gestion de activos: se corresponden con la aplicacion del porcentsje de comisién
acordado con los clientes sobre el importe de activos bajo gestién (AuM).
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Los citados cuatro contratos se han formalizado con las siguientes entidades financieras:

*  Grupo Bankia: Desde octubre 2013, e! Grupo presta servicios de gestién de activos inmobiliarios y activos
crediticios propiedad del grupo Bankia, de acuerde al contrato SLA formalizado el 3 de septiembre de
2013. El citado contrato fiene una duracién de diez afios. Ademés de las comisiones por actividad y por
gestion de activos, el SLA establece que en caso de superar determinados niveles de éxito en las
transacciones de activos gestionadas durante el sjercicio, el Grupo devenga ingresos por comisionaes de
éxito.

=  Grupo Cajamar: Desde julio 2014, el Grupo presta servicios de gestidn de activos inmobiliarios y activos
crediticios propiedad del grupo Cajamar, de acuerdo al contrato SLA formalizado el 10 de junio de 2014.
El citado contrato tiene una duracién de diez afios y establece determinados niveles de servicios que el
Grupo tiene que cumplir y que son medidos periddicamente.

e SAREB: Durante el segundo semestre de 2014 la Sociedad de Gestién de Activos Procedentes de la
Reestructuracion Bancaria, S.A. ("SAREB") realizd un concurse en el que la Sociedad Dominante del
Grupo results ser adjudicataria de un contrato de prestacion de servicios para la administracién y gestion
de un conjunto de activos por un periodo de cinco afios y que entrd en vigor el 1 de enero de 2015. La
cartera de activos inicialmente adjudicada se componia esencialmente de REDs, habiéndose convertido
parte de los mismos en REOs a la fecha actual. El citado contrato establece determinados niveles de
servicios que el Grupo tiene que cumplir y que son medidos peribdicamente.

e Grupo Liberbank: Desde agosto 2017, el Grupo presta servicios de gestion de activos inmobiliarios
propiedad del grupc Liberbank, de acuerdo al contrato SLA formalizado el 8 de agosto de 2017. El citado
contrato fiene una duracién de siete afios y establece determinados niveles de servicios que el Grupo
tiene que cumplir y que seran medidos periédicamente cuando termine el periodo de calibracion de los
mismos, actualmente en curso.

En ese sentido, desde el ejercicio 2013, el Grupo ha expandido su actividad a través de adquisiciones del negocio
de gestion de activos de otras instituciones financieras, asi como de compaiiias especializadas en ciertos servicios
de valor afiadide que complementan su negocio principal. Adicionalmente, la Sociedad dominante es también el
administrador exclusivo de una cartera de bienes inmuebles garantizados adquirida por Cerberus.

2. Evolucién y resultado de los negocios

Las operaciones relevantes para el Grupe en el ejercicio 2017 para consolidarse como uno de los lideres del
mercado de servicers espanol han sido las siguientes:

» Desarrollos significativos en los servicios comerciales y operativos a otros dos clientes principales, grupo
Cajamar y grupo Bankia, consolidando la relacion a largo plazo reflejada en los contratos de servicing
firmados con ambas entidades.

s  Adquisicion del negocio de gestion de activos inmobiliarios del grupe Liberbank en agosto 2017, por un
importe de 85 millones de euros.

s Formalizacién de acuerdos con las entidades Waterfall y Cerberus, entre otros, para la gestion de cartera
de activos propiedad de las mismas, en noviembre y diciembre 2017.

= Emisién de bonos: El 15 de noviembre de 2017, el Grupo, a través de su sociedad dependiente, Haya
Finance 2017, S.A.U., ha realizado la emisién de bonos en el mercado Eurc MTF de Luxemburgo,
compuestos de un tramo por importe de 250 millones de euros con un cupdn fijo anual de 5,25% a liquidar
semestralmente, y un tramo de 225 millones de euros con un cupon variable anual de Euribor a 3 meses
{(sujeto a un minimo de 0%) mas un diferencial de 5,125%, a liquidar trimestralmente. EI vencimiento de
tos bonos se encuentra en 2022 y son cancelables por anticipado a discrecién del Grupo mediante los
mecanismos de recompra estipulados en el folleto de emision. Los bonos tienen una calificacién de B3 y
B- por las agencias de calificacién, Moody's y Standard & Poor's, respectivamente. Los bonos han exigido
al Grupo la formalizacién de una serie de garantias gue desglosan en la Nota 12 de las cuentas anuales
consolidadas.
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s  Con fecha 27 de noviembre de 2017 se firmé una linea de crédito con Banco Santander y Bankia por un
principal de 15 millones de euros del cual no se ha hecho disposicion alguna durante el ejercicio 2017.

Indicadores fundamentaies

Durante el ejercicio 2017 el Grupo ha generado unos Ingresos de 256,6 millones de euros, un 10% mas que en el
ejercicio 2016 cuando ascendieron a 234,2 millones de euros y un 7% mas que en 2015 cuando ascendieron a
238,5 millones de euros.

Las particularidades del negocio del Grupo requieren del uso de indicadores clave y medidas alienativas del
rendimiento que entendemos fundamentales para medir el desarrollo, evolucién y rendimiento de nuestras
actividades. Dichas medidas se definen y reconcilian a nuestras cuentas anuales consolidadas segun lo explicado
en el apartado 10 “Otra informacién relevanta”.

El importe de los Activos bajo Gestién del Grupo, de acuerdo a la informacion confirmada con nuestros clientes,
ascendia a 40.159 millones de euros ai 31 de diciembre de 2017 frente a 39.482 millones de euros al 31 de
diciembre de 2016 y 43.946 millones al 31 de diciembre de 2015. La mayor parte de los Activos bajo Gestién del
Grupo durante los citados periodos tienen que ver con el contrato con SAREB, seguido por activos de los contratos
de Cajamar y de Bankia.

Los Volimenes de Transacciones Gestionadas para nuestros clientes, sobre las cuales el Grupo ha aplicado sus
comisiones y generado sus ingresos por actividad, han ascendido a 4.245, 3.939, y 3.660 millones de euros, en
los ejercicios 2017, 2016 y 2015, respectivamente.

La Comision Media por Actividad para el ejercicio 2017 ha sido del 3,80% frente al 3,47% en 2016 y el 3,66% en
2015, mientras que la Comisidn Media por Gestion de Activos se situd en un 0,20% en 2017 y 2016 mientras que
fue de un 0,18% en 2015.

El EBITDA del Grupo se ha situado en 142,5, 133,4 y 121,1 millones de euros, mostrando una clara progresion.
Por su parte el EBITDA Ajustado del Grupo en el ejercicio 2017, por el gasto por el incentivo que paga el Socio
Unico, ha ascendido a 146,4 millones de euros, no existiende ningdn ajuste para el afio 2016. En 2015 el EBITDA
Ajustado fue de 133,6 millones euros y se ajustd por el gasto asociado a pagos diferidos de adquisicién de contratos
que no supusieron una salida de caja en dicho ejercicio. E! Margen sobre el EBITDA ha sido del 55,6%, 56,9% y
50,6% en 2017, 2016 y 2015, respectivamente. Para 2017, el Margen sobre el EBITDA Ajustado se sitlia en 57,1%
y para 2015 en 55,8%.

Por su parte, el resultado de expiotacién del Grupo ha sido de 62, 59,2 y 48,9 millones de euros en los ejercicios
2017, 2016 y 2015, respectivamente, siendc el Resultado de Explotacion Ajustade en 2017 (por el gasto por el
incentivo que paga el Socio Unico) de 65,9 millones de euros, mientras que en 2015 Resultado de Explotacion
Ajustado (por el gasto asociado a pagos diferidos de adquisicion de contratos) fue de 61,4 millones de euros. El
Margen sobre el Resultado de Explotacion Ajustado para cada uno de los tres filtimos ejercicios ha sido de 25,7%,
25,3% y 25,6% respectivamente.

Respecto al endeudamiento, al 31 de diciembre de 2017 la Deuda Neta del Grupo ascendia a 443 millones de
euros frente a los 187 millones de suros at 31 de diciembre de 2016 y los 304 millones de euros al 31 de diciembre
de 2015. El Ratio de Apalancamiento en 2017 se sitia en 3,0 veces EBITDA Ajustado por io que ha aumentado
respecto a 2016 cuando ascendia a 1,4 veces EBITDA. En 2015 dicho ratic era 2,3 veces el EBITDA Ajustado.

En el ejercicio 2017 el Grupo ha realizado Inversiones de Capital Ajustadas, incluyendo las inversiones en
tecnologias de la informacion para desarrollar nuestra plataforma de gestién independiente, por importe de 9,4
millones de euros frente a los 5,3 millones de euros del ejercicio 2016 y los 6 millones de euros de 2015.

En cuanto a los indicadores y medidas refativas a la liquidez, la generacion de efectivo y su evolucién, el Cambio
en el Capital Corriente Ajustado del Grupo en el gjercicio 2017 ha sido una disminucisn de 37,4 miliones de euros
frente a un aumento de 7,1 millones de euros en el ejercicio 2016 y una disminucién de 35,2 millones de euros en
2015. E! Flujo Libre de Caja ascendio a 99,6 millones de euros en 2017 frente a 135,2 millones de euros en 2016
y los 82,4 millones de euros en 2015. Por su lado el ratio de Conversion de Caja fue de un 68,0% en 2017, un
101,3 en 2016 y un 69,2% en 2015.
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Cuestiones relativas al medioambiente y personal

Tal y como se detalla en la Nota 1 de las cuentas anuales consolidadas, dada la actividad a la que se dedica el
Grupo, 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
del Grupo.

A 31 de diciembre de 2017, el nimero de personas empleadas en las distintas sociedades que componen el Grupo
ha sido de 704 lo que supone un incremento del 5% respecto al ejercicio 2016 y del 2% respecto al ejercicio 2015.
El personal del Grupo Haya esta compuesto principalmente por empleados que acompariaron la adquisicion de los
negocios de gestién par el Grupo.

Pagos a proveedores

El Grupo implementa un procedimiento valido, conocido por sus proveedores y acreedores, por medio de los cuales
la mayorfa de los pagos se hacen los dias 5 y 20 de cada mes.

Asimismo, en base a la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la
Ley de Sociedades de Capital y a la Resolucion del ICAC del de 29 de enero de 2018, el periodo medio de pago
(PMP)} a proveedores del ejercicio 2017 ha sido de 54 dias.

3. Liguidez y recursos de capital

Las Notas 11.5 y 14 de las cuentas anuales consolidadas recogen las politicas de gestion del capital y riesgo de
liquidez del Grupo.

Los requisitos de liquidez del Grupo se componen principalmente de los procedentes de servicios de deuda, gastos
de capital y capital circulante,

Histéricamente, las principales fuentes de liquidez han sido el efectivo neto generado de las actividades de
explotacion, los préstamos y lineas de crédito concedidos por entidades de crédito, y los préstamos concedidos
por el Socio Unico. En noviembre de 2017, se ha llevado a cabo una emisién de bonos garantizados por importe
de 475 miilones de euros con vencimiento en 2022. Los fondos obtenidos y el efectivo disponible a la fecha se han
utilizado para pagar la deuda financiera existente en ese momento con entidades financieras y con el Socio Unico,
para financiar [a adquisicién del negocio de gestion de activos del grupo Liberbank, para otorgar un préstamo al
Socio Unico por valor de 88 millones de euros, para distribuir dividendos al Socio Unico, para mantener una
posicion de caja minima y para abonar los gastos asociados a la transaccion.

El Grupo considera tener los recursos de liquidez y capital suficientes para el cumplimiento de sus objetivos
actuales. No obstante, la capacidad para generar efectivo depende de su rendimiento operativo, que, por su parte,
depende de unos determinados factores de riesgo, algunos de los cuales escapan al control del Grupo y son
detallados en la seccién “Principales riesgos e incertidumbres”.

En 2018, se prevé que la principal fuente de liquidez sea el efectivo neto generado por Ias operaciones.

El Grupo no tiene operaciones fuera de balance.

4. Principales riesgos e incertidumbres

La Sociedad dominante ha analizado los procedimientos de la organizacion, se han identificado los posibles
origenes de riesgo y se han cuantificado a la vez que se han tomado las medidas oportunas para que no se
produzcan.

Los principales riesgos operativos son:



Riesgo regulatorio

La sociedad dependiente Haya Titulizacién. como compaiiia autorizada a constituir, administrar y representar
fondos de fitulizacién y fondos de activos bancarios de diversos tipos, opera en un sector altamente regulado, y las
disposiciones legales y reglamentarias aplicables a la misma, a nivel europeo, nacional y local, se encuentran en
constante evolucion, influyendo en el curso de las operaciones comerciales del Grupo. En particular, Haya
Titulizacién debe cumplir con las disposiciones aplicables conforme a [a Ley 5/2015, de 27 de abril de fomento de
la financiacién empresarial. En este sentido, Haya Titulizacién no sélo debe garantizar que los intereses de los
acreedores de los fondos que gestiona estén protegidos, sino gue ademés debe cumplir con requisitos
organizativos y de procedimiento. El incumplimiento de la mencionada reguiacién podria resultar en multas u otras
sanciones. Las modificaciones a las leyes y regulaciones aplicables son dificiles de predecir y su cumplimiento
puede requerir costes adicionales inesperados o resultar en una interrupcién de sus actividades comerciales, todo
lo cual podria tener un efecto adverso relevante en Haya Titulizacion y/o en su negocio, resultados o situacién
financiera.

Concentraciéon de clientes

Todos los ingresos y las cuentas por cobrar del Grupo se derivan sustancialmente de contratos de prestacion de
servicios firmados con un nimero reducido de clientes (SAREB, grupo Bankia, grupo Cajamar y grupo Liberbank).
Para el ejercicio 2017, los citados contratos mas importantes del Grupo han generado el 95,6% de los ingresos.
En particular, el contrato con SAREB ha representado el 45,2% de los Ingresos del Grupo del ejercicio 2017 (el
51,5% y el 55,7% en el ejercicio 2016 y 2015, respectivamente). Este nivel de concentracién, asi como la
dependencia de Haya respecto a este contrato, trae consigo una serie de riesgos adicionales que detallamos a
continuacion.

Por un lado, el contrato firmado con SAREB en diciembre de 2014 vence a finales del afio 2019. Si bien este
contrato prevé la renovacion automatica por periodos adicionales de un afio en ausencia de una notificacién escrita
por parte de cualquiera de las partes, no puede garantizarse que el Grupo vaya a conservar dicho contrato o, en
caso de renovacion, que se mantengan los mismos términos y condiciones que aparecen en el contrato vigente.
Ello podria suponer una disminucion de los beneficios y de los flujos de caja de! Grupo. Ademas, incluso si el Grupo
renovase con éxito su contrate con SAREB, estaria sujeto a una disolucion obligatoria del mismo en noviembre de
2027, que es la fecha en la que, por ley, deben cederse todos los activos que se aportaron a la cartera de SAREB.
El contrato con SAREB es también un contrato “cerrade”, lo que significa que, durante la vigencia del contrato, no
se pueden incorporar nuevos activos a la cartera mas alla de aquellos resultantes de la conversién natural de
préstamos promotores (REDs) en activos inmobiliarios (REOs). Por lo tanto, con el tiempo, y en virtud del contrato
con SAREB, el volumen de activos bajo gesticn esta sujeto a una disminucién natural, suponiendo una disminucién
de los ingresos por comision de gestion. En el futuro, es posible que no se pueda identificar y firmar un nuevo
contrato de prestacién de servicio de tamafio similar o de términos equivalentes.

Ademas de esto, existe el riesgo de que los clientes del Grupo decidan vender una parte sustancial o Ja totalidad
de la cartera de activos gestionada por el Grupo a un tercero, o que se produjera un cambio de control en alguno
de ellos. Si esto ocurriera, los principales contratos firmados incluyen ciertas clausulas por las cuales el Grupo
Haya recibiria una compensacién por dicha venta o por terminacion anticipada del confrato, y que por tanto
permiten mitigar los riesgos de rescision de los contratos por los clientes, cubriendo la totalidad de los perjuicios
econdmicos por el lucro cesante que se derivarian de rescisiones por causas no imputables al Grupo. Sin embargo,
el monto recibido como compensacion seria un importe Unico, dejando de percibir las comisiones por la gestion de
activos o por actlividad sobre la porcién vendida, a menos que el nueve propietario le conceda nuevamente al
Grupo la gestion de los mismos,

Asimismo, desde su constitucién, el Grupo se ha mostrado capaz de formalizar contratos de prestacién de servicios
con nuevos clientes a la vez que de ampliar la cartera de servicios que ofrece al mercado, todo ello potenciado por
el desarrollo de aplicaciones informaticas capaces de incorporar bases de datos de activos de cualquier entidad.
Esa diversidad de servicios y ese factor tecnclégico diferencial mitigan el alto nivel de concentracion.



Riesgo de negocio

Desde 2008, una fuerte concentracion se ha producido en el sector financiero espaiiol, y una mayor concentracion
podria producirse en el future. Un cambio en el control de uno de los clientes principales del Grupo, o la adquisicion
de ofra entidad por uno de los clientes principales del Grupo, que no necesariamente supondria un cambic de
control para el mismo, podria activar el derecho para el cliente de rescindir anticipadamente el contrato de
prestacion de servicio y la cartera de actives que el Grupo gestiona para el cliente podria ser confiada a otro
prestatario de servicio para su gestién, impidiendo al Grupo el acceso a ingresos futuros. Una mayor concentracion
en ¢l secter podria también afectar los ingresos futuros del Grupo en caso de que las entidades nuevamente
fusionadas renegociasen sus contratos de gestion de activos y que las carteras de activos que el Grupo gestiona
en la actualidad fuesen confiadas a ofro prestatario de servicio. Una rescision anticipada supondria que &l Grupo
recibiera un pago compensatorio por el lucro cesante, si bien el importe que recibiria seria un Gnico pago que
podria no compensar totalmente la pérdida de los ingresos futuros para el mismo,

Del mismo modo, [os clientes del Grupe podrfan vender una proporcién significativa o la totalidad del perimetro
gestionado a través de la venta de una cartera. Si esto ocurriese, el Grupo recibiria una compensacion por la venta
de dicha cartera, que seria menor a Ia recibida si ios activos se hubiesen vendido individualmente a lo largo de la
vida del contrato, perdiendo ademés la comision por su gestién a futuro. Este hecho podria afectar negativamente
a los ingresos futuros y a los costes fijos asociados a los contratos de servicios. Ademas, si el comprador de la
cartera fuese un fondo de inversién institucional, en concreto un competir de Cerberus Capital Management, L.P.,
esto podria dificultar que el -Grupo renovara o entrara en un nuevo conirato de prestacién de servicios para la
gestion de dicha cartera, puesto que Cerberus es el principal accionista del Grupo. No renovar o no conseguir
huevos contratos, podria suponer un efecto material adverso en los resultados del Grupo.

Una concentracion en el sector financiero o la venta de carteras por parte de los clientes del Grupo podria también
acarrear oportunidades para el Grupo de competir para la consecucién de nuevos contratos de servicios futuros
tanto de entidades financieras como de inversores institucionales que impactarian positivamente sus ingresos
futuros. Asimismo, la evolucién del sector inmobiliario afectara al volumen de actividad futura del Grupo, dado que
una parte de sus ingresos estan vinculados a la comercializacion de activos inmobiliarios y la recuperacion de
préstamos otorgados al sector inmobiliario.

Adicionalmente, los riesgos de indole financiera mas significativos son;
Riesgo de mercado
Exposicion al riesgo de tipo de inferés

Tanto el efectivo como la deuda financiera del Grupo estén expuestos al riesgo de tipo de interés, lo que puede
tener un efecfo adverso en sus resultados financieros y flujos de efectivo. Concretamente, el Grupo se encuentra
expuesto a fluctuaciones en los tipos de interés ya que algunas de sus deudas muestran intereses a tipos variables.
De incrementarse [os mismos, el nivel de las obligaciones de servicio de la deuda incrementaria.

Los bonos a interés variable del Grupo, asi como la disposicién de la Iinea de crédito, generan un tipo de interés
referenciado al Euribor, ajustado periddicamente, mas un margen, también ajustado periodicamente. El Euribor
puede aumentar en el futuro, lo que resultaria en un gasto adicional en intereses, reduciéndose el flujo de caja libre
disponible para las inversiones del Grupo y limitando su capacidad para atender las necesidades generadas por
su endeudamiento.

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 futures de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés variable.
El riesgo producido por la variacion del tipo de interés se gestiona mediante la contratacion de instrumentos
derivados que tienen la funcion de cubrir al Grupo de dichos riesgos. En ese sentido, el Grupo dispone instrumento
financiero derivado con el fin de cubrir potenciales subidas de los tipos de intereses, con vencimiento en noviembre
2018 y strike establecido en un 0,4%.

Exposicion al nesgo de tipo de cambio

Dada la escasa exposicion internacional que tiene el Grupo en mercados fuera de la zona euro, la exposicidn al

riesgo de tipo de cambio es casi inexistente.



Riesgo de crédito

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

Asimismo, los ingresos del Grupo Haya proceden principaimente de las comisiones por actividad y gestién de
activos que recibe de sus clientes. Por tanto, una demora o incumplimiento en el pago por parte de sus clientes
podria tener un efecte material adverso en el resultado de explotacion del mismo. Estas situaciones de
aplazamiento de pagos se producen ocasionalmente, si bien el Grupo trabaja activamente para administrar los
posibles atrasos y resolver cualquier demora de manera eficiente.

Riesgo de liquidez

Con el fin de cumplir con sus obligaciones, y en virtud de su nivel de endeudamiento, el Grupo necesita de una
cantidad significativa de efectivo con el fin de desarrollar sus operaciones.

La capacidad del Grupo para realizar los pagos de principal e intereses derivados de sus obligaciones con terceros
y para financiar sus operaciones y otros pagos que pudieran surgir en el desarrollo de su actividad dependera del
desempefio futuro y de su habilidad para generar efectivo que, hasta cierfo punto, estan sujetos a factores
econdémicos, financieros, competitivos, legislativos, legales, regulatorios y de otro tipo, muchos de los cuales
escapan al control del Grupo.

Para garantizar la liquidez y la capacidad para hacer frente a los compromisos de pago que surgieran del desarrollo
normal del negocio, el Grupo cuenta con la tesoreria en la cantidad mostrada en el estade de situacién financiera
consolidade junto con una linea de créditc de 15 millones de euros de Ja que no se ha hecho disposicién alguna
durante el ejercicio 2017.

A pesar dei nivel actual de endeudamiento, es posible que el Grupo pueda incurir en una deuda sustancialmente
mayor en el futuro, lo que puede dificultar el cumplimiento de sus obligaciones y perjudicar su capacidad para
desarrollar su negocio. El bono emitido en el afio 2017 impone, sin embargo, hasta su vencimiento o cancelacién,
restricciones al endeudamiento adicionai del Grupo y restringe la distribucion de dividendos al Socio Unico.

Circunstancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio

Con fecha 31 de enero de 2018, la Sociedad dominante ha constituido la sociedad Haya Real Estate Servicing,
8.A.U. cuyo objeto social es similar al de la Sociedad dominante. Con fecha 13 de marzo de 2018 la Sociedad ha
vendido todas sus acciones en esta nueva entidad a su Socio Unico por un importe de 80 miles de euros, importe
equivalente al capital social de esta nueva entidad. Entre la fecha de constitucién y la fecha de venta de la misma,
la sociedad de nueva creacitn no habfa realizado actividad alguna.

El Grupo se encuentra actualmente explorando la posibilidad de ejecutar una operacion de salida a bolsa tras
observar, entre ofras razones, el interés despertado por parte de los mercados de capitales, tras la emision del
bono ejecutada en noviembre 2017. Dicha operacion dependera de la situacion del Grupo y de los mercados en
cada momento, pudiende no realizarse en el gjercicio 2018.

Informacién sobre la evolucién previsible del Grupo

El Grupo Haya tiene como objetivo convertirse en el servicer inmobiliario de referencia en el mercado espafiol.

Para ello, en el corto plazo el Grupo pretende mejorar en eficiencia mientras mantiene su estandar de efectividad,
cenfrandose en mejorar el rendimiento y la estabilidad operativa, aprovechando nusstros sistemas de tecnologia
de la informaci6n recientemente implantados que nos van a permitir integrar directamente ia informacién de las
carteras de activos de nuestros clientes en nuestros sistemas.

Por ofro lado, la estrategia pasa por ampliar los servicios anexos a los servicios principales que componen
actualmente el negocio del grupo, explorando todas las oportunidades que nos brinda Ia relacién directa con los
clientes finales en el sector promotor e inmebiliario.

El objetivo marcado implica ademas el desarrollo de varias lineas estratégicas:
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- Foco comercial en las areas de mas interés para los clientes del Grupo.

- Mejora de los procedimientos internos y profundizacién de las inversiones en sistemas de gestion sofisticados
que permitan ofrecer un alto servicio tants a los clientes actuales como a nuevos clientes.

El Grupe confia en que el crecimiento actual del sector inmobiliario espafiol pueda presentar oportunidades de
negocio para el Grupo directamente o bien a través del Socio Unico y Cerberus.

7. Actividades de [+D+]
En los dltimos ejercicios, el Grupo ha realizado una inversién significativa en el desarrollo de varios sistemas
informaticos propios de gestidn de activos que se adaptan a sus necesidades y a las de sus clientes, hasta alcanzar
en el ejercicio 2017 la total independencia informética de sus clientes, lo cual supone una fortaleza diferencial con
respecto de sus competidores. En ese contexto, el Grupo ha acredito en el ejercicio 2017 deducciones fiscales por

importe de 1,2 millones de eurcs por el desarrollo de una nueva herramienta tecnolégica para la gestion integral
de los servicios de valoracion de inmuebles y procesos de recuperacion crediticia.

8. Participaciones propias
La Sociedad dominante no posee, ni ha poseido durante el ejercicio 2017, participaciones propias.
9. Uso de instrumentos financieros

En el ejercicio 2017, el Grupo ha mantenido un instrumento financiero derivado (un CAP) para cubrir posibles
subidas de los tipos de interés.

10. Otra informacién relevante

Medidas Alternativas de Rendimiento (APMs)

Tal y como se indica en la Nota 3 de las cuentas anuales consolidadas, e! Grupo prepara sus cuentas anuales
consolidadas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién
Europea (NIIF-EU). Adicionalmente a la informacion contable bajo NIIF-EU, el Grupo considera relevante presentar
ciertas Medidas Alternativas de Rendimientc (APMs por sus siglas en inglés) para favorecer la evaluacién del
rendimiento del Grupo. Las APMs deben ser consideradas por el usuaric de la informacion financiera como
complementarias de las magnitudes presentadas conforme a las bases de presentacién de las cuentas anuales
consclidadas, pero en ningln caso susfitutivas de éstas.

Asi, el Grupo explica su actividad y rendimiento en base a: Activos bajo Gestion (por total y por cliente), Volumenes
de Transacciones Gestionadas (por total y por tipo de transaccion), Comisién Media por Actividad y Comision
Media por Gestion de Activos, EBITDA y EBITDA Ajustado, Margen sobre EBITDA y EBITDA Ajustado, Margen
sobre Resultado de Explotacion Ajustado, Deuda Neta, Ratic de Apalancamiento, Inversiones de Capital e
Inversiones de Capital Ajustadas, Cambio en el Capital Corriente y Cambio en el Capital Corriente Ajustado, Flujo
Libre de Caja y ratio de Conversién de Caja, como indicadores clave que se entienden relevantes para el Grupoy
el sector en ei que opera. El Grupo utiliza estas medidas a la hora de planificar la estrategia, elaborar presupuestos,
reportar al Socio Unico y revisar el desempefio del Grupo.

La Direccion del Grupo considera este tipo de medidas son frecuentemente empleadas en la industria por
diferentes empresas. Particularmente, las medidas basadas en EBITDA se consideran ttiles por la Direccion del
Grupo ya que eliminan las potenciales diferencias en los resultados de las operaciones entre los diferentes
periodos 0 empresas objeto de comparacién, causadas principalmente por factores como la amortizacion ¥
depreciacion, los costes histéricos, la antigliedad de los activos, las estructuras de capital y los regimenes
tributarios.

A continuacién se detallan las definiciones, calculo y reconciliacién de estas APMs con las cuentas anuales
consolidadas del Grupo:
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Activos bajo Geslién (por fotal y por cliente)

El Grupo define Activos bajo Gestion (o AuMs por sus siglas en inglés) como el importe total de activos bajo gestion
contratados sobre el cual se generan las comisiones por gestion de activos del Grupo y que se compone de REDs
y REOs generalmente por el valor bruto contable reflejado en el balance de nuestros clientes, o un precio de
referencia acordado de antemano. El perimetro de AuMs que el Grupo gestiona varia dentro de un periodo en
funcién de las entradas de activos en forma de nuevos contratos o bajo contratos existentes, las salidas por la
venta o recuperacion de REDs o por la comercializacion de REQs, y por las conversiones de REDs a REOs. E|
importe total de Activos bajo Gestién en un periodo conforma nuestra base comisionable y es confirmado con
nuestros clientes de manera periédica.

Este APM se usa porque se considera un indicador clave para analizar y monitorizar el desempefio del Grupo ya
que muestra la base sobre la cual el Grupo genera sus ingresos por comisiones por gestion de activos e ilustra el
volumen de activos que el Grupo gestiona para sus clientes.

Dada la naturaleza de este APM no es posible su reconciliacion a los estados financieros del Grupo ni de sus
clientes. Los importes para el final de los afios 2017, 2016 y 2015 se muestran a continuacion:

Millones de Euros
2017 2016 2015

Activos bajo Gestion (por cliente)

Bankia 5.380 6.353 8.315

Cajamar 6.494 7.288 7.650

Sareb 24.119 25784 27.886

Liberbank 3.02¢6 - -

Otros 940 57 95
Activos bajo Gestitn (total) 40.159 39.482 43.946

Volimenes de Transacciones Gestionadas (por fotal y por tipo de transaccién)

El Grupo define los Volimenes de Transacciones Gestionadas como el volumen de las transacciones sobre AuMs
sobre los cuales el Grupo genera sus comisiones por actividad. Los Volimenes de Transacciones Gestionadas
incluyen:

- Volamenes de Transacciones Gestionadas de RED derivados de los importes recuperados o venta de
préstamos para nuestros clientes.

Volimenes de Transacciones Gesticnadas de REQ derivados del cumplimiento de hitos en la conversién
de REDs en REOs (REQ Conversion) a través de ejecuciones hipotecarias, daciones o procedimientos
concursales, medidos en base a los importes establecidos para tales hitos en los confratos de prestacién
de servicios.

- Volimenes de Transacciones Gesticnadas de REO derivados de la comercializacién ds REOs, medidos
al precio de venta para nuestros clientes.

El importe total de Volimenes de Transaccicnes Gestionadas en un periodo de tiempe confoerma nuestra base
comisionabie y es confirmado con nuestros clientes de manera periédica, dependiendo de cada contrato.

Este APM es usado por el Grupo como un indicador Util y relevante para mostrar la base sobre la cual se generan

nuestros ingresos por comisiones de actividad asi como para ilustrar el volumen de fransacciones que generamos
y gestionamos para nuestros clientes por la prestacién de nuestros servicios durante el periodo.

10

/)/")



Dada la naturaleza de este APM no es posible su reconciliacién a los estados financieros del Grupo ni de sus

clientes.
Millones de Euros
2017 2016 2015
Volimenes de Transacciones Gestionadas (por tipo de
transaccion)

RED 1.498,0 1.755,0 19122

REQ Conversion 1.090,0 1.331,7 956,4

REO 1.657,0 852,2 791,8
Volimenes de Transacciones Gestionadas (total) 4.245,0 3.938,9 3.660,4

Comision Media por Actividad y Comisién Media por Gestién de Aclivos

El Grupo define la Comisién Media por Actividad como el porcentaje resultante de dividir los Ingresos por
Comisiones por Actividad tomados de las cuentas anuaies consolidadas entre el Volumen de Transacciones
Gestionadas de un determinado periodo.

Del mismo modo, el Grupo define la Comision Media por Gestién de Activos como el porcentaje resultante de
dividir los Ingresos por Comisiones de Gestion de Activos tomados de las cuentas anuales consolidadas enfre la
media de Actlivos bajo Gestién (calculada dicha media en base a los AuMs al inicio y al final del periodo
comespondiente habiendo confirmado los importes con nuestros clientes de manera periddica).

El uso de estos promedios es relevante para el Grupo porque otorga una medida global de las comisiones
percibidas por el volumen de actividad de sus clientes y el fotal de activos gestionados por el Grupo con
independencia de las condiciones de cada centrato con los clientes.

Dada su naturaleza, estas APMs no son directamente reconciliables con las cuentas anuales consolidadas del
Grupo pero se considera que son unas medidas Utiles y relevantes para mostrar el rendimiento del Grupo y la
evolucion de sus ingresos en su conjunto.

Ei céleulo de dichos promedios para los ejercicios 2017, 2016 y 2015 es el siguiente:

Millones de Euros
excepto %
2017 2016 2015
Ingresos por comisiones por actividad 161,1 136,8 1341
'Voliimenes de Transacciones Gestionadas @ 42450 3.938.9 3.660,4
Comision Media por Actividad 3,80% 3,47% 3,66%
[ngresos por comisiones por gestion de activos 78,8 81,7 84,0
Media de Activos bajo Gestién para el periodo @ 39.820,8 41.174,1 454725
Comision Media por Gestién de Activos 0,20% 0,20% 0,18%

M Conforme a la definicidn establecida para este APM.

@ Calculado como la media artmética de los Activos bajo Gestion del Grupo al inicio y final del periodo

confimmados con nuestros clientes de manera periddica.
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EBITDA y EBITDA Ajustado

Ei Grupo define EBITDA como la suma del resultado del periodo, del gasto por impuesto sobre sociedades, de los
ingresos y gastos financieros, del deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado, y de la amortizacién. El
Grupo define EBITDA Ajustado como la suma del EBITDA y del gasto relacionado con el plan de incenfivo
concedido por los inversores y no pagado por el Grupo en 2017 y del gasto relacionado con los pagos diferidos de
adquisicion de contratos en 2015,

El EBITDA y el EBITDA Ajustado se utilizan por el Grupo como medidas objetivas y comparables de rendimiento
para evaluar nuestra capacidad de pago y generacion de efectivo. El Grupo considera que seguird usando el
EBITDA Ajustado siempre y cuando existan transacciones aisladas que supongan ingresos o gastos pero no
efectivo y que requieran de ajustes al EBITDA que sean necesarios para facilitar la utilidad y comparabilidad de
este indicador.

La reconciliacién de este APM con las cuentas anuales consolidadas es la siguiente:

Millones de Euros

i 2017 2016 2015
Resultado del ejercicio 32,6 313 15,8
Gasto por impuesto sobre sociedades 10,7 10,4 6,3
Ingresos financieros (0,5 (0,1) 0,1)
Gastos financieros 19,2 17.6 26,4
Dg;eg‘;;;z ‘3:1 ;’if;salfil(t)ado por enajenaciones 0,01 0.1 0,01
Amortizacién 80,5 74,1 72,2
EBITDA 142,5 1334 121,1
Gasto por plan de incentivos 39 - -
Gasto por pagos diferidos de adquisicién

de contratos ) ) 1855
EBITDA Ajustado 146,4 1334 1336

Margen sobre EBITDA y EBITDA Ajustado

El Grupo define el Margen sobre EBITDA como el EBITDA dividido entre el importe neto de la cifra de negocios
tomada de nuestras cuentas anuales consolidadas. El Grupo a su vez define el Margen scbhre EBITDA Ajustado
como el EBITDA Ajustado dividido entre el importe neto de la cifra de negocios tomada de nuestras cuentas anuales
consolidadas. El objetivo de estos APMs es ilustrar el rendimiento marginal del Grupo sobre cada euro ingresado
sin tener en cuenta gastos que no suponen salida de efectivo, intereses ni impuestos.

Estos APMs surge del computo directo entre un APM previamente reconciliado a las cuenias anuales consolidadas
del Grupo y un elemento de las mismas. El célculo de este APM para los ejercicios 2017, 2016 y 2015es el
siguiente:
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Millones de Euros
excepto %
2017 2016 2015
[EBITDA 142,5 1334 121,1
Importe neto de 1a cifra de negocios 256,6 2342 239,5
Margen sobre EBITDA 55,6% 56.9% 50,6%
EBITDA Ajustado 146,4 1334 133,6
Importe neto de la cifra de negocios 256.,6 234,2 239,5
Margen sobre EBITDA Ajustado 57,1% | 56,9% 55,8%

Margen sobre Resultado de Explotacién Ajustado

El Grupo define el Margen sobre Resultado de Explotacion Ajustado como el Resultado de Explotacién Ajustado
dividido entre el importe neto de la cifra de negocios tomada de nuestras cuentas anuales consclidadas. El Grupo
define el Resultado de Explotacion Ajustade como el resultado de explotacién tomado de las cuentas anuales
consolidadas ajustado por el gasto relacionado con el plan de incentivo concedido por los inverseres y no pagado
por el Grupo en 2017 y por el gasto en relacidon con pagos diferidos en la adquisicién de contratos en 2015. Este
APM persigue mostrar el rendimiento marginal del Grupo sobre cada euro ingresado antes de considerar intereses
e impuestos.

De igual manera que el EBITDA Ajustade, el Grupo considera que seguird usando este APM siempre y cuando
existan transacciones aisladas que requieran de ajustes al resultado de explotacién contable porque sean
necesarios para facilitar la utilidad y comparabilidad de este indicador. Una vez se considere que este hecho no se
produzca, se usara un margen sobre el resuitade de explotacién contable en los estados financieros consolidados
del Grupo, sin ajustar.

La reconciliacién de este APM con las cuentas anuales consolidadas es la siguiente:

Millones de Euros
excepto %o
2017 2016 2015
Resultado de Explotacién 62,0 59,2 48,9
(Gasto por plan de incentivos 3,9 - -

Gasto por pagos diferidos de adquisicién
de contratos

[Resultado de Explotacion ajustado 65,9 59,2 61,4
Importe neto de la cifia de negocios 256,6 2342 239,5

Margen sobre Resultado de
Explotacién Ajustado

- - 12,5

25,7% 25,3% 25,6%

Deuda Neta

El Grupo define la Deuda Neta como la deuda financiera con entidades de crédito, los bonos y ofras deudas
financieras, incluidos los intereses devengados no liquidados, menocs el efectivo y otros activos liquidos
equivalentes, tal y como se recogen estos conceptos en el estado de situacién financiera consolidado del Grupo.
Esta medida ofrece una vision objetiva del endeudamiento financiero neto del Grupo.

La reconciliacion de este APM con las cuentas anuales consolidadas es la siguiente:
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Millones de Euros

2017 2016 2015
IDeuda con entidades de crédito, bonos y oiras
deudas 485,1 242,2 322,6
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (42,0) (55,6) (18,5)
Deuda Neta 443,1 186,6 304.1

Ratic de Apalancamiento

El Grupo define el Ratio de Apalancamiento como la Deuda Neta dividida por el EBITDA Ajustado. El proposito de
este APM es ilustrar el grado de dependencia del Grupo en la financiacion ajena en lugar de fondos propios.

Este APM surge del computo directo de dos APMs previamente reconciliados a las cuentas anuales consolidadas
del Grupo. El céiculo de este APM para los ejercicios 2017, 2016 y 2015 es el siguiente:

Millones de Euros
excepto %
2017 2016 2015
Deuda Neta 4431 186,6 304,1
EBITDA Ajustado 146,4 1334 133,6
Ratio de Apalancamiento 3,0 1,4 23

Inversiones de Capilal e Inversiones de Capital Ajustadas

El Grupo define inversiones de Capital como la suma de los pagos por inversiones en activos materiales y otros
activos intangibles incluidos en el estado de Aujos de efectivo consolidade del Grupo. El Grupo define Inversiones
de Capital Ajustadas como las Inversiones de Capital excluyendo los pagos diferidos de adquisicién de contratos.
El Grupo considera que estos indicadores son relevantes para medir el nivel de su inversién para prestar sus
servicios a los clientes, en particular sus inversiones en el desarrollo de sus plataformas informaticas de gestion

independientes usadas en la prestacion de sus servicios.

La reconciliacion de este APM con las cuentas anuales consolidadas es la siguiente:

Millones de Euros
2017 2016 2015

IPagos por inversions en:

Otros activos intangibles 19,2 6,8 5,1

Actlvos materiales 0.8 0.4 0,9
Inversiones de Capital 20,0 7.2 6,0
IPagos diferidos de adquisicién de

contratos (10,6) (1,9 -
Inversiones de Capital Ajustadas 9,4 53 6,0

Mncluidos dentro de los pagos por inversiones — otros activos intangibles
—en el estado de fluos de efectivos consolidado



Cambio en el Capital Corriente y Cambio en el Capital Corriente Ajustado

El Grupo define el Cambio en el Capital Corriente como la suma del aumento/disminucién de las cuentas de activo
corriente, del aumento/disminucién de las cusnias de pasivo corriente y del aumento/disminucion de otros activos
Yy pasivos no corrientes, tal y como aparecen en la seccion de flujos de efectivo de las actividades de explotacion
del estado de flujos de efectivo consolidado. El Grupo define el Cambio en el Capital Corriente Ajustado como el
Cambio en el Capital Corriente menos el pago realizado a Bankia bajo el contrato de socio bancario en 2017 y el
IVA soportado en la adquisicion del negocio de Cajamar en 2015. Se presentan como medidas de la evolucién de
la capacidad del Grupo para continuar con ef normal desarrollo de sus actividades en el corto plazo.

La reconciliacién de este APM con las cuentas anuales consolidadas es Ia siguiente:

Millones de Euros
2017 2016 2015

\Aumento/disminueion de cuentas de activo corriente (44,6) 6,1 27,0
Aumento/disminucién de cuentas de pasivo corriente 35 1,0 (14,8}
Aumento/disminucién de otros activos y pasivos ne cotrientes 0,2 0,1)
Cambio en el Capital Corriente (40,9) 7.1 12,1
IPago a Bankia por el contrato de socio bancario 3,5 - -

IVA soportado en la adquisicion del negocio de Cajamar @ - - 47.3)
ICambio en el Capital Corriente Ajustado (37,4 7,1 (35,2) |

Mg Grupo excluye este pago en 2017 para el célculo de este APM porque no Io considera
dentro del curso normal de sus negoclos ni espera que pagos de esta naturaleza se vayan a

repetir en el futuro,

@ g Grupo excluye el IVA soportado en 2014 y recuperado en 2015 en relacién con la

adquisicién del negocio de Cajamar.

Flujo Libre de Caja

El Grupo define Flujo Libre de Caja como el EBITDA Ajustado menos las Inversiones en Capital Ajustadas ¥y mas
el Cambio en el Capital Corriente Ajustado. El objetivo de esta medida es mostrar la caja disponible una vez
atendidas las necesidades operativas y de inversién en activos fijos.

Dada su naturaleza, este APM no es directamente reconciliable con las cuentas anuales consolidadas del Grupo
pero se considera que es unas medida Util y relevante para mostrar el rendimiento del Grupo y su capacidad de
generacién de efectivo.

El célculo de este APM para los ejercicios 2017, 2016 y 2015 es el siguiente:

Millones de Euros
2017 2016 2015
EBITDA Ajustado 146,4 1334 133,6
Inversiones en Capital Ajustadas (-) 9.4 53 6,0
Cambio en el Capital Corriente Ajustado (+) (37.4) 71 (35,2)
[Flujo Libre de Caja 99,6 135,2 92,4
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Ratio de Conversién de Caja

El Grupo define el Ratio de Conversién de Caja como el Flujo Libre de Caja dividido entre el EBITDA Ajustado. El
Grupo considera relevante este indicador perque muestra qué proporcién del EBITDA Ajustado es convertido en

efectivo en cada periodo.

Este APM surge del computo directo de dos APMs previamente reconciliados a las cuentas anuales consolidadas
del Grupo. El céleulo de este APM para los gjercicios 2017, 2016 y 2015 es el siguiente:

Millones de Euros
excepto %
2017 2016 2015
Flujo Libre de Caja 99,6 135,2 92.4
EBITDA Ajustado 146,4 1334 133,6
Ratio de Conversidn de Caja 68.0% 101,3% 69.2%
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Formulacién de cuentas anuales consolidadas e informe de gestién consolidado

Los administradores de Haya Real Estate, S.L.U., en fecha 28 de marzc de 2018 y en cumplimiento de los
requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital y en el articulo 37 del Cédigo de
Camercio, acuerdan formular las cuentas anuales consolidadas de HAYA REAL ESTATE, S.L.U. del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2017, que se componen del estado de situacién financiera consolidado, de la
cuenta de resultados consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y del estado de flujos
de efectivo consolidado, asi como de la memcria consolidada, y el informe de gestidn consolidado, los cusles
vienen constituidos por los documentos anexos que preceden a este escrito y los cuales figuran firmados por la
secretaria no consejera del consejo en todas sus hojas en sefial de identificacion, firmando en esta Gltima hoja la
totalidad de los administradores, que son los siguientes:

Juan Hoyos Martinez de Irujo Carlos Abad Rico
D.N.l.: 50.280.177-S D.N.L.: 50.799.133-E

—

Francisco Luzdn Lopez José Maria Aznar Botella
D.N.l.: 00.246.793-A D.N.I: 3

Charlotte Insinger Cees Maas
Pasaporte NP36D38L2 Pasaporte NSH2BG6FKO
N.LE. Y-5814845-E N.LE. ¥-3170330-R

ManueyG/onzélez Cid
D.N.l: 51.361.870-H




Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracién de HAYA REAL ESTATE, S.L.U. para hacer
constar que las Cuentas Anuales Consolidadas y el Informe de Gestion Consalidado correspondientes al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2017 se componen del estado de situacién financiera consolidado, de la cuenta
de resultados consclidada, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, del estado de flujos de
efectivo consolidado asi como de la memoria consolidada en 69 paginas, numeradas correlativamente del 1 al 69,
y el informe de gestion consolidado de 16 pginas, numerado correlativamente del 1 al 16, tal y como figuran en
este documento, que ha sido formulado por €l Consejo de Administracion del dia 28 de marze de 2018. Han sido
debidamente firmadas por los Consejeros, estando visadas en todas sus hojas por la Secretaria del Consejo.

Madrid, 28 de marzo de 2018

Fdo.: Ana Suarez Garnelo
Secretaria del Consejo de Administracion



