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UN POSICIONAMENT
UNIC A EUROPA

IMMOBILIARIA COLONIAL es configura com un dels opera-
dors principals en el mercat immobiliari espanyol i europeu.
El Grup reuneix una cartera immobiliaria valorada en més de
5.100 milions d’euros, centrada en I'explotacio i el desenvolu-
pament d’oficines prime.

Colonial prepara la companyia per accedir als mercats interna-
cionals i es recolza en les fites seglients:

¢ Un negoci operatiu patrimonialista solid i estable.

¢ Un posicionament de referéncia en el segment d’oficines pri-
me a Barcelona, Madrid i Paris.

¢ Una plataforma cotitzada unica en el mercat espanyol en un
moment de consolidacio del sector.

Colonial és, avui, una realitat empresarial. Amb més d’un milié
de metres quadrats d’oficines de lloguer a les millors ubica-
cions de Paris, Madrid i Barcelona, s’ha consolidat com una
de les companyies de referéncia a Europa en el sector patri-
monialista o de property.

PORTFOLIO
D’ACTIUS

Més d’1.089.000 m?
(764.649 m? superficie/rasant)
GAV negoci patrimonialista:

5.102 milions d’euros
86 % oficines
91 % CBDiBD

Augment valor actius
comparables (12 mesos):
+3,0 %

GESTIO
D’ACTIUS
Projectes en cartera:
Més de 92.000 m?,
que suposaran unes rendes anuals
aprox. de 38 milions d’euros.
Els projectes de Recoletos, 37,
a Madrid, lllacuna a Barcelona i
247 Rue Saint Honoré a Paris
s’han completat.
Desinversions:
76 milions d’euros

Colonial

FINANCER
Resultat operatiu
Grup: 208 milions d’euros

Deute financer net consolidat:
3.359 milions d’euros
LTV: 67 %

Ocupacié total oficines: 87 %

GESTIO COMERCIAL

Esfor¢ comercial:
més de 147.000 m?

Ingressos per rendes
comparables
Like for like: +3,2 %




NFORME ANUAL COLONIAL &

#01 ‘ €M ‘ MAGNITUDS PRINCIPALS DE NEGOCI | ECONOMICOFINANCERES. DESEMBRE ACUMULAT

2011 2010 Var. %

Nre. d'actius 51 52 (2%)
Superficie llogable sobre rasant 622.598 656.630 (5%)
Superficie projectes sobre rasant® 142.062 140.171 1%
Superficie sota rasant 324913 306.263 6%
Superficie total 1.089.563 1.103.064 (1%)
Ocupacio oficines 87,0% 84,5% 03 pp
Ocupacio total 87,9% 86,0% 02 pp
Ingressos per rendes 229 261 (12%)
EBITDA rendes 210 240 (13%)
EBITDA / ingressos per rendes 92% 92% (00 pp)
EBITDA rendes 210 240 (13%)
Posada en equivalencia SIIC de Paris 19 13 40%
EBITDA estructura i altres (30) (36) 17%
EBITDA venda d'actius 9 (50) 117%
Resultat operatiu Grup 208 168 24%
Resultat financer (138) (168) 18%
Resultat recurrent 71 n.a. n.a.
Benefici net atribuible al Grup 15 (739) n.a.

#02 ‘ €M ‘ MAGNITUDS DE BALANG. 31/12

2011 2010
GAV negoci patrimonialista " 5.102 4.995
GAV activitats discontinuades 1.6528 1.660
Deute financer net consolidat 3.359 3.315
Deute financer net holding 2,116 2.1183
LTV @ 67% 66%
Cost financer % 3,68% 4,30%
Maturity (anys) 3 3,7
NNNAV 2.056 1.984
Nre. accions (milions) © 226 226
NAV (€/accio) 6,26 6,04
NNAV (€/accio) 9,28 8,90
NNNAV (€/accio) 9,10 8,78
Free float % 10% 10%

amb 2011

010 reportat per fer-lo comparable
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CARTA DEL PRESIDENT

Benvolguts accionistes, benvolgudes accionistes,

Un any més, és per a mi un motiu de satisfaccié presentar i
sotmetre a la seva aprovacio, en nom del Consell d’Adminis-
tracié d’Inmobiliaria Colonial, SA, els comptes anuals i I'infor-
me de gestio corresponents a I'exercici 2011, aixi com fer-los
particips de les principals linies d’actuacio presents i del futur
immediat de la companyia.

L'any 2011, Colonial ha concentrat els seus esforgos en re-
posicionar la seva cartera d'immobles estabilitzant el seu ne-
goci operatiu, en particular a Espanya, i, conseglentment, ha
aconseguit tancar I'exercici amb un resultat positiu.

ENTORN MACROECONOMIC

[any 2011 s’acomiada amb una sensacioé d’inquietud que
doéna lloc a una forta preocupacié pel que ens pugui oferir
la trajectoria de I'economia en 2012. Lexercici que acaba
ha confirmat que la recuperacio sera més lenta i irregular del
que s’esperava, a causa de les complicacions sorgides a les
economies avangades. A les economies emergents, en canvi,
I'activitat s’ha desaccelerat lleument i, possiblement, aquesta
tendencia continuara I'any vinent.

L’avenir de I'Eurozona segueix a mercé del desenllag d’'una
crisi de deute sobira que aviat complira dos anys i que ha
posat en perill la incipient recuperacié econdmica.

El producte interior brut (PIB) de la zona euro del quart trimes-
tre de 2011 va presentar un descens del 0,3 % intertrimestral,
cosa que va deixar el creixement interanual en un 0,7 %.
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Juan José Brugera Clavero

Lany 2011, hem aconsegult estabillitzar | enfortir
el negoc operatiu per poder afrontar el futur,

A Espanya, el deteriorament del creixement del PIB es confir-
ma i I'economia espanyola ha tornat a entrar en recessio en el
primer trimestre de 2012.

MERCAT D’OFICINES

En aquest entorn macroeconomic dificil, I'evolucié del mercat
d’oficines de Barcelona i Madrid ha estat marcada per una
tendencia continuada a la baixa en els preus dels lloguers,
juntament amb taxes creixents de desocupacions.

A Barcelona, la contractacié d’oficines durant el 2011 va as-
solir un volum de 267.003 m?, la qual cosa demostra una
certa estabilitzacié malgrat les males condicions macroe-
conomiques. Aixi mateix, la taxa de disponibilitat mitjana va
disminuir i es va situar en el 13,3 %; al districte central de
negocis (CBD) va ser del 9 %.

A Madrid, la xifra de contractacié assolida en tot el 2011 va
ser de 336.000 m? i aix0 va suposar una disminucié del 20 %
respecte de I’'any 2010. Tanmateix, les transaccions del darrer
trimestre de 2011 van ser de 88.708 m?, xifra lleugerament
superior a la que es preveia inicialment. Un ter¢ de la contra-
ctacio es va realitzar a I'area central de negocis. Els edificis i
tipus d’inversié que més se segueixen demandant son edificis
situats a les millors ubicacions de prime i CBD.

A la regi6 de Paris, I'exercici 2011 va aconseguir ser el millor
any de la darrera decada. Concretament, la contractacié du-
rant 2011 va ser de 2.400.000 m?, cosa que va suposar un in-
crement d’'un 14 % respecte de I'any anterior i que va superar
els 2.200.000 m? que es van registrar I'any 2008. Aquest bon

nivell d’activitat va ser fruit, principalment, del tancament de
diverses grans transaccions de més de 20.000 m? cadascu-
na. En consequéncia, la taxa de disponibilitat a la zona CBD
va baixar fins al 4,6 %.

Quant a I'evolucié del mercat d’inversiod en que Colonial de-
senvolupa la seva activitat, les rendibilitats d’oficines a Bar-
celona es van mantenir, a causa sobretot de la manca de
transaccions. Al seu torn, al mercat d’inversié de Madrid, les
rendibilitats van pujar mig punt i es van equiparar amb les de
Barcelona, fins a situar-se al nivell del 6 %.

A Paris, el volum global d’inversié durant I'any 2011 va assolir
els 11.250 M€, un 30 % per sobre del volum d’inversié de
I’any anterior. Les rendibilitats es van mantenir al voltant del 5
% en els actius de la zona prime i algunes transaccions es van
realitzar amb rendibilitats per sota del 5 %.

TORNADA DELS BENEFICIS | ESTABILITZACIO DEL
NEGOCI OPERATIU

L'any 2011, Grup Colonial s’ha centrat en estabilitzar el seu
negoci operatiu, fet que ha permes registrar, per primera ve-
gada des de I'inici de la crisi, un benefici net atribuible positiu
que ascendeix a 15 ME.

A més de les xifres que mostren els comptes anuals, vull des-
tacar una serie de fites, assolides en el negoci operatiu, que
especifico a continuacié.

Durant I'any 2011, Grup Colonial ha formalitzat contractes de
lloguer en més de 147.000 m? de les seves oficines. Aix0 su-
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Colonial es avul una de les companyies liders
pel que fa a oficines prime a Europa, amo un
negoci Molt defint | amb prou massa critica.

posa un esfor¢ comercial historic, en particular a Espanya, on
s’han comercialitzat contractes en més de 117.000 m?, la qual
cosa correspon aproximadament a un 30 % de la cartera de
contractes. Aquest esfor¢ comercial s’ha dut a terme malgrat
un entorn de mercat molt complicat.

Els bons resultats assolits en la cartera de contractes ha per-
meés millorar la taxa d’ocupacié de la cartera d’oficines de
Grup Colonial, que se situa en un 87 % el desembre de 2011.

Colonial ha millorat, I'any 2011, la ratio d’ocupacio de les se-
ves oficines a Madrid i Paris, en comparacié amb la xifra de
I’any anterior, i en tots dos mercats ha arribat a una ratio per
damunt del 90 %. A Barcelona, la ratio d’ocupacioé s’ha man-
tingut estable en un 78 %.

En conseqliencia, els ingressos per rendes like for like (ingres-
S0s en termes comparables, ajustant els efectes de la desin-
versio i les variacions en la cartera de projectes), han augmen-
tat un 3,2 % (-3,1 % a Espanya i +6,6 % a Franga). Aquest
fet ha permés que les valoracions dels actius realitzades per
experts independents hagin augmentat un 3,0 % en termes
homogenis (+6,0 % a Espanya i -3,0 % a Franga).

Finalment, per completar els aspectes més rellevants de I'any,
cal mencionar que, durant 2011, el Grup Colonial ha realit-
zat desinversions puntuals en actius no estrategics que han
assolit el seu recorregut maxim en valor, amb preus un 14 %
superiors als de I'Ultima valoracio.

Les vendes d’actius realitzades formen part d’una politica
activa de rotacié d’immobles, consistent en desinvertir actius
madurs i invertir en projectes amb recorregut en valor.

A 31 de desembre de 2011, Grup Colonial disposa d’una car-
tera de projectes de més de 92.000 m? sobre rasant.

EVOLUCIO EN BORSA

L'evolucié de la cotitzacid ha estat marcada per la dificil si-
tuacié dels mercats de capitals, sobretot a causa de la crisi
de deute sobira europea i els possibles riscos de recessio a
Europa i, particularment, a Espanya. En consequencia, I'accid
de Colonial es va situar, al tancament de I'exercici 2011, en
2,3 euros/accio.

Des de mitjans de I'any, Colonial forma part de I'index de la
European Public Real Estate Association (EPRA), index immo-
biliari de referéncia per a empreses cotitzades internacionals,
aixi com de I'lnvestment Property Databank (IPD), un index de
rendibilitat immobiliaria de referéncia mundial.

ESTRATEGIA

En el marc del disseny de la reestructuracié de Colonial a mit-
jan 2008 es va dur a terme una revisio de I'estrategia corpora-
tiva del Grup, apostant pel negoci d’oficines prime, diversificat
en tres mercats: Barcelona, Madrid i Paris.

Veient en perspectiva els fets dels ultims tres anys i mig, opi-
nem que és una estrategia encertada.

Malgrat que I'any 2011 ha estat un exercici marcat tant per
dificultats macroecondmiques com dels mercats de capitals,
hem aconseguit uns resultats satisfactoris gracies a un negoci
solid i estabilitzat.
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Colonial és avui una de les companyies liders pel que fa a
oficines prime a Europa, amb un negoci molt definit i amb
prou massa critica. Aixi mateix, és reconeguda com un gestor
actiu, cosa que ha permes consolidar una de les carteres de
més qualitat del mercat de lloguer.

Per al futur ens hem marcat uns objectius ambiciosos en qué
tot I'equip directiu ja treballa amb intensitat.

Volem assumir un rol “consolidador” en el mercat d’oficines i
aprofitar totes les oportunitats de creixement futur. La conse-
cucié d’aquest objectiu passa per una optimitzaciod del nivell
de palanquejament, amb la finalitat de maximitzar, juntament
amb el creixement del negoci, el valor per als accionistes de
Colonial.

En aquest sentit, analitzem tot tipus d’operacions que reforcin
I’estructura de capital, com per exemple, I'operaci¢ de SIIC
de Paris realitzada a finals de 2010.

D’altra banda, treballem intensament en la preparacio de la
companyia per acudir als mercats de capitals nacionals i in-
ternacionals, quan estiguin disponibles.

En tot cas, totes les iniciatives mencionades estaran sempre
emmarcades dins de I'objectiu principal de tots els que tre-
ballem al grup Colonial, que és el de la creacié de valor a llarg
termini per als nostres accionistes.

CONCLUSIO

L'any 2011, hem aconseguit estabilitzar i enfortir el negoci
operatiu per poder afrontar el futur, que enguany torna a plan-
tejar reptes importants.

En aquest sentit, he de mostrar el meu agraiment a tothom:
accionistes, creditors, assessors i tot I'equip huma de Colo-
nial; per un costat, pel seu elevat grau de compromis i, per
I'altre, per la confianga dipositada en tot moment en la com-
panyia.

Seguirem treballant per enfortir encara més les bases del nos-
tre negoci operatiu i reforgar I'estructura de capital.

Senyors i senyores accionistes, he intentat, en aquestes linies,
resumir els aspectes més destacats de I'activitat de la compa-
nyia durant I'exercici 2011, la nostra estrategia actual i les nos-
tres perspectives de creixement futur. Desitjo transmetre’ls, un
cop més, la meva gratitud per mantenir la seva confianga en
Colonial, en aquests moments tan transcendents per al fu-
tur de 'empresa. També vull fer extensiva aquesta gratitud als
empleats del Grup Colonial, que, amb la seva professionalitat
i esfor¢ diari, han fet possible el compliment dels ambiciosos
objectius del pla que ens haviem marcat.
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ENTREVISTA AMB PERE VINOLAS
CONSELLER DELEGAT

Colonial ha complert
de manera maolt
rgorosa el pla

de negoci de

la companyia |

Na Mmostrat un
comportament
excellent en la gestio
del seu patrimon.

Quines fites destacaria de la gestio realitzada durant
I’exercici 2011?

Com ja sabem, el mercat ha mostrat una gran duresa durant
I'exercici 2011. En general, les transaccions immobiliaries
han disminuit radicalment, els preus s’han mostrat fragils i la
desocupacid s’ha mantingut. Els mercats financers, al seu
torn, han estat tancats 0 amb una significativa tendéncia a la
baixa. En aquest context, Colonial s’ha centrat en fer un esforg
maxim per mantenir la reconeguda qualitat del seu patrimoni
a Espanya i Franga. Els resultats han estat molt satisfactoris.
Per exemple, en un any en qué vencien aproximadament un
ter¢ dels seus contractes a Espanya, la societat ha culminat
amb éxit renegociacions que afecten més de 120.000 m? i, en
consequencia, amb la contribucié també excel-lent del mercat
frances, ha mantingut les rendes, les ocupacions i les valora-
cions en uns termes moderadament ascendents. En I'entorn
en gué ens movem, sén unes dades molt remarcables i que
posen de manifest I’excel-lencia de la feina duta a terme pels
equips de Colonial i la qualitat del patrimoni de I'empresa.
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Han transcorregut quatre anys des de la seva incorpo-
racié al projecte Colonial, quin balan¢ faria ara mateix
de la feina feta en aquests anys?

Durant I'any 2008, va comengar a emergir la crisi financera
dels mercats de capitals i I'inici de la crisi immobiliaria a Es-
panya. Pel que fa al cas concret de Colonial, ens vam trobar
amb una companyia amb un deute de 9.000 M€ i un portfolio
d’actius de 13.214 M€, dels quals Unicament un 58 % gene-
rava un cash flow referent. L'objectiu del projecte de Colonial
passava pel despalanquejament de la companyia i el seu re-
posicionament per al futur. En particular, calia reestructurar
la companyia per donar-li viabilitat a llarg termini. En aquest
sentit, el nou Consell d’Administracid® va realitzar una série
d’actuacions.

En primer lloc, calia desenvolupar una estrategia industrial
amb potencial de creixement futur. Aixi, vam decidir apostar
per centrar el nostre negoci en oficines prime. El negoci de
promocions i sol el vam aillar en una companyia per segregar-
lo del negoci estrategic.

En segon lloc, vam procedir a sanejar de manera significativa
els valors dels actius aplicant un criteri de maxima prudencia.
Aquest fet ens va portar a registrar perdues elevades durant
els anys 2008-2010.

En tercer lloc, vam procedir a despalanquejar la companyia
mitjangant la desinversié d’actius no estrategics.

Finalment, vam fer que entressin nous accionistes, que re-
colzen I'estrategia i permeten potenciar el desenvolupament
futur.

Actualment, ens satisfa haver complert el pla estrategic que
ens vam marcar a mitian 2008 i haver estabilitzat el negoci
operatiu.

Es pot considerar que el procés de reestructuracié del
deute financer de Colonial ha finalitzat? Quin seria el ni-
vell de palanquejament adequat perqué Colonial afronti
el futur del seu negoci?

Com hem pogut veure, Colonial ha complert de manera
molt rigorosa el pla de negoci de la companyia i ha mostrat
un comportament excel-lent en la gestid del seu patrimoni.

Tanmateix, el procés no ha acabat i les amenaces es man-
tenen. Per comencar, I'endeutament de la societat segueix
sent excessiu per a una companyia patrimonial i els mercats
no permeten reduir-lo sense grans sacrificis. A més, el cicle
econdomic ha mostrat una recaiguda i una nova recessioé que
afectaran també el mercat immobiliari.

En aquest context, Colonial s’enfrontara a un nou repte per
tal d’assolir una estructura de capital Optima a mig termini.
En conseqgliencia, analitzem tot tipus d’operacions que pu-
guin reforgar 'estructura de capital, alhora que preparem la
companyia de manera permanent per accedir als mercats de
capitals, encara que actualment no estiguin oberts.

Quins soén, des de la seva experiéncia i punt de vista,
les expectatives per als mercats en qué Colonial des-
envolupa la seva activitat, i quina és, en conseqiiéncia,
I'estratégia de Colonial per als propers anys?

A Europa i, en particular, a Espanya, cal afrontar un any 2012
amb reptes importants i possibles descensos del creixement
del PIB. El negoci del lloguer d’oficines esta correlacionat amb
el creixement de I'economia, per la qual cosa és probable que
durant I'any 2012 les rendes segueixin exposades a pressions
a la baixa.

No obstant aixo, els preus a Espanya es troben en nivells mi-
nims i existeix demanda per a productes AAA, és a dir, oficines
ubicades al centre que compleixen les exigencies de qualitat i
eficiencia més altes. Per exemple, avui dia, les rendes se situen
en nivells similars als de fa 25 anys i, per tant, molt inferiors en
termes reals. Aixi doncs, el recorregut a llarg termini és clar.

En la situacié actual del mercat d’oficines, no n’hi ha prou amb
tenir les millors ubicacions, ja que els arrendataris potencials
esperen, addicionalment, immobles sostenibles i Optims ener-
géticament.

Per sort, Colonial sempre ha apostat perque la seva cartera
d’immobles sigui de la maxima qualitat, fet que li permet rete-
nir i atraure clients importants.

Aixi mateix, Colonial potencia el desenvolupament de projec-
tes nous que compleixin les necessitats del mercat actual i és
un referent dins del seu segment. A més, gestiona activament
la cartera, rotant el producte madur.
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EV/OLUCIO
DEL NEGOC

Un negoci solid que ha permes afrontar un any dificil.
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LA COMPANYIA DE REFERENCIA
DEL MERCAT D'OFICINES

A LA ZONA EURO

#02 VALORACIO PER USOS

%

VALORACIO PER MERCATS

#03

%

SIIC de Paris @
Paris

Barcelona

@ Madrid

#04 VALORACIO PER ZONA

%

@ SIIC de Paris
Altres @

Prime BD @

SIIC de Paris: valor de la participacié del 29,999 % de SIIC de Paris

Prime CBD

AMD una cartera
de lloguer que
ascendeix als
5.102 milions
d'euros, el Grup
Colonial possesix
Un dels patrimonis
mmoblliars mes
rellevants d'europa

Una cartera de qualitat excel-lent que inclou edificis d’oficines
grans i moderns llogats a primeres firmes representatives dels
sectors econdmics més variats.

Ubicacions estratégiques: el nostre patrimoni s’estén pels
centres de negoci de tres de les ciutats més importants d’Europa:
Paris, Madrid i Barcelona.

Experiéncia provada en la promocié i rehabilitacio
d’immobles, amb una cartera de projectes en desenvolupa-
ment i en estudi de més de 92.000 m2.
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SITUACIO DEL
VERCAT D'OFICINES

MERCAT D LLOGUER

Fonts: informes de Jones Lang Lasalle,
Aguire Newman, Cushman & Wakefield,
OBRE, a desembre de 2011

Barcelona

e En aquest darrer trimestre de I'any 2011, la contractacié
d’oficines a Barcelona ha assolit un volum de 66.620 m?.
La xifra assolida de tot I'any 2011 és de 267.003 m?, un
1 % més que I'any 2010. D’aquesta manera, I'absorcié a
la Ciutat Comtal es manté estable malgrat les condicions
macroeconomiques.

Durant I'any 2011, s’han produit un total de 493 operacions.
Si analitzem les operacions signades, el 58 % de les tran-
saccions han estat menors de 300 m?, el 22 %, de 300 m?
a 600 m?, I'11 %, de 600 m? a 1.000 m?, i el 9 %, de més
de 1.000 m?.

La taxa de disponibilitat mitjana a Barcelona ha disminuit i se
situaen el 13,3 %. A la zona CBD la taxa de desocupacioé ha
assolit el 9,0 %. Actualment, la demanda de la zona prime
exigeix qualitats elevades i edificis eficients, ja que, en cas
contrari, els inquilins opten per preus més baixos en arees
menys céntriques.

¢ | es rendes de lloguer d’oficines a Barcelona han continuat
el seu descens en I'Uitim trimestre de 'any 2011, després
d’un periode estival estable. En aquests moments, la renda
d’immobles prime se situa al voltant dels 18,50 €/m?/mes,
cosa gue suposa un descens del 32 % des de I'exercici
2007.

#05 ‘ €/m?/mes ‘ PREU PRIME CBD
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UACIO DEL MERCAT D'OFICINES
RCAT DE LLOGUER

Madrid

¢ Les transaccions d’aquest trimestre s’han mantingut en
més de 88.000 m?, la qual cosa ha superat lleugerament les
perspectives que es tenien inicialment. Un ter¢ de la con-
tractacio es va fer dins I’Area Central de Negocis, mentre
que els mercats de I'A-1 i I’A-2 van aconseguir prop d’un 20
% cadascun. Els edificis i els tipus d’inversi¢ de que conti-
nua havent-hi més demanda soén: edificis situats a les millors
ubicacions de prime i CBD. Quant a les zones secundaries,
hi ha demanda per a les arees situades dins de la zona de
I’M-30 i per al parc empresarial de Las Rozas.

e £n aquest quart trimestre de I'any s’han sobrepassat els dos
milions de metres quadrats disponibles entre Oficines i Hi-
Tech, i s’ha assolit una taxa de disponibilitat del 10,8 %. La
zona CBD ha augmentat lleugerament la seva taxa de dispo-
nibilitat a causa de desocupacions graduals que no s’arriben
a compensar amb noves ocupacions i se situa, el desembre
de 2011, en el 8,4 %.

e Les rendes han mantingut la tendéncia iniciada a finals de
2010, tot i que s’ha produit un descens moderat. La renda
prime és de 25,75 €/m?/mes, cosa gque suposa un descens
del 35 % des de I'exercici 2007 .

#07 ‘ €/m?/mes ‘ PREU PRIME CBD
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Paris

e | a contractacié durant I'any 2011 va ser de 2.400.000 m? a
la regi¢ de Paris, la qual cosa suposa un increment d’un 14
% respecte a I'any anterior. exercici 2011 ha estat el millor
de la darrera decada, en superar els 2.200.000 m? que es
van registrar I'any 2008. Aquest bon nivell d’activitat es pot
explicar principalment pel tancament de diverses grans tran-
saccions, concretament, 13 operacions de més de 20.000
m2.

e Els segments de superficie més dinamics han estat els petits
i els mitjans, especialment els que se situen per sota dels
1.000 m?, que han tingut una demanda superior a I'exercici
anterior en un 6 %. La demanda de superficies mitjanes,
les que van de 1.000 a 5.000 m?, s’ha mantingut estable
respecte de I'exercici anterior, amb una contractacié de
1.400.000 m?.

¢ Alaregi6 de Paris, la taxa de disponibilitat se situa en el 6,9
% , amb una oferta immediata de 3.609.000 m?, i quasi no
ha variat en relacié amb I’exercici anterior, mentre que a la
zona CBD la desocupacié baixa fins al 4,6 %, amb una ofer-
ta immediata de 311.000 m>.

e Els preus prime de lloguer a I'area CBD de Paris continuen

estables. En aquest Ultim trimestre s’han situat en els 759 €/
m?/any i fins i tot s’ha arribat als 775 €/m?/any al triangle d’or.

#09 ‘ €/m?/any ‘ PREU PRIME CBD
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SITUACIO DEL
VERCAT D'OFICINES
VERCAT D'INVERSIONS

Fonts: informes de Jones Lang Lasalle,
Aguirre Newrnan, Cushman & Wakefleld,
a desembre de 2011

¢ Barcelona. Les rendibilitats d’oficines
a Barcelona es mantenen, a causa
en part de la manca de transaccions
amb moviments alcistes. L’evolucié
de les condicions financeres ofertes
per les entitats determinara la tendén-
cia dels propers trimestres. Pel que fa
a les rendibilitats minimes dels millors
edificis de la zona prime continuen,
actualment, en el 6 %.

e Madrid. Les rendibilitats han pujat
mig punt, fins al 6 %, i s’equiparen
amb les de Barcelona. Si bé al llarg
dels primers nou mesos de 2011 les
prime yields es van mantenir al vol-
tant del 5,5 %, durant I'Ultim trimestre
de I'any s’han incrementat. La varia-
ci6 s’explica en part per la falta de
transaccions durant 2011, sobretot
de volums d’inversi® més elevats, i
I'efecte del pricing de la transaccié de
Torre Picasso (400 milions d’euros). La
manca de finangcament per a volums
d’inversié més elevats segueix afec-
tant el mercat. En cas d’operacions
per sota dels 50 milions d’euros, hi
poden haver transaccions amb rendi-
bilitats per sota del 6 %.

¢ Paris. La inversid durant I'any 2011

ha assolit els 11.250 milions d’euros,
la qual cosa suposa un increment del
30 % respecte a l'any anterior. La
rendibilitat es manté al voltant del 5
% en els actius de la zona prime; en
algunes transaccions fins i tot s’han
realitzat per sota del 5 %. El mercat
segueix dominat pels inversors fran-
cesos, que copen un 60 % del total
de transaccions. Cal destacar també
el 10 % que van invertir els alemanys.
La resta es reparteix entre inversors
noruecs, estatunidencs i asiatics.

#1411 | % | PRIME YIELDS - PARIS, MADRID, BARCELONA
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=15 RELLEVANTS
DEL NeEGOUO

¢ Els ingressos per rendes han assolit els 229,2 milions d’euros, rables han disminuit un 3,1 %, principalment a causa del
un 12,1 % inferiors a les rendes de I'any anterior. En termes portfolio de Barcelona, ja que el de Madrid s’ha mantingut
homogenis, és a dir, ajustant desinversions, variacions en la estable.
cartera de projectes i rehabilitacions, i indemnitzacions ex-
traordinaries, els ingressos per rendes del Grup han augmen- ¢ | 'EBITDA dels immobles (rendes netes) ha augmentat un 4
tat un 3,2 %. % en termes like for like, variacio en linia amb els ingressos

per rendes. Aquest efecte és fruit d’haver mantingut estable

A Paris, els ingressos per rendes comparables han augmen- el marge sobre rendes en un 92 %, especialment en els mer-
tat un 6,6 %. A Espanya, els ingressos per rendes compa- cats de Paris i Madrid.

#12 ‘ €M ‘VAR. RENDES (2011 VS. 2010)

Barcelona Madrid Paris Total
Ingressos rendes 2010R 39 47 175 261
Like for like 2) (0) 8 6
Projectes/rehab. 4) 3 1 0
Desinversions (1) (4) (20) 25)
Indemnitzacions i altres (©) 0 (13) (13)
Ingressos rendes 2011R 32 45 162 229
Variacio total (%) (17,9%) 2,4%) (13,3%) (12,1%)
Variacio like for like (%) (5,7%) (O, 7%) 6,6% 3,2%
#13 ‘ €M ‘ NEGOCI PATRIMONIAL - DESEMBRE ACUMULAT
2011 2010 Var. % like-for-like %
Ingressos per rendes Barcelona 32 39 (18%) (6%)
Ingressos per rendes Madrid 45 a7 (2%) (1%)
Ingressos per rendes Paris 162 175 (13%) 7%
Ingressos per rendes 229 261 (12%) 3%
Ingressos per repercussio despeses 40 43 (7%)
Despeses repercutibles als inquilins (47) (40) (2%)
Despeses no repercutibles’ (12) (7 31%
EBITDA rendes 210 240 (13%) 4%
EBITDA / ingressos per rendes - Barcelona 88% 94% (06 pp)
EBITDA / ingressos per rendes - Madrid 90% 90% 00 pp
EBITDA / ingressos per rendes - Paris 93% 93% 00 pp
EBITDA / ingressos per rendes 92% 92% (00 pp)

les directament amb els immobles sense tenir en compite les despeses d'estructura, com ara despeses de personal
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e | .a major part dels ingressos del Grup, un 83 %, es concen-
tra en edificis d’oficines. Aixi mateix, el Grup manté la seva
elevada exposicié a mercats prime. Dues terceres parts dels
ingressos per rendes (151,6 milions d’euros) provenen de la
filial de Paris i una tercera part ha estat generada per immo-
bles a Espanya. En termes atribuibles, el 50 % del cash flow
es produeix a Franga i la resta, a Espanya.

#14 INGRESSOS PER USOS

Retall @
Altres @

%

#15 INGRESSOS PER MERCATS

Madrid

%

Paris
Barcelona

INGRESSOS PER ZONA

Altres

#16

%

@ Prime CBD

e Superficie: Al tancament de I'exercici 2011, Grup Colonial
disposa d’una cartera total d’1.089.564 m? (764.649 m? so-
bre rasant), concentrada principalment en actius d’oficines.
El 82 % d’aquesta cartera es troba, a 31 de desembre de
2011, en explotacié i el 18 % correspon a una atractiva car-
tera de projectes i rehabilitacions.

SUPERFICIE PER ESTAT
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SUPERFICIE PER MERCATS
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¢ Gestié de contractes. Durant I'exercici 2011 el Grup ha
formalitzat un total de 147.972 m? de nous contractes —altes
i renovacions a mercat— (un 79 % a Espanya i un 21 % a
Franca). Les noves rendes associades a aquests contractes
suposen una disminucio del 14 % respecte de les rendes
anteriors.

A Espanya, les rendes contractades son un 18,0 % inferiors
a les rendes anteriors, que es van signar en la fase alta del
cicle. A Franga, les rendes contractades son un 4,2 % infe-
riors als contractes anteriors.

L'esfor¢g comercial dut a terme en els ultims dos anys a Es-
panya ha permés que una gran part de la cartera d’actius
d’Espanya hagi assolit preus de lloguer a nivells de mercat
actuals.

ALFONSO XII, 62, MADRID

#20 ‘ m? ‘ GESTIO DE CONTRACTES - DESEMBRE ACUMULAT

2011 % noves rendes vs. ant. Maturity mitjana
Altes i renovacions - Barcelona 64.492 (17%) 4
Altes i renovacions - Madrid 26.486 (19%) 7
Altes i renovacions - Paris 20.093 (4%) 5
Total altes i renovacions 111.071 (14%) 5
Nous contractes - Barcelona 8.270 2
Nous contractes - Madrid 18.267 7
Nous contractes - Paris 10.364 5
Total noves superficies 36.901 na 5

Esfor¢c comercial total 147.972 na 5

Maturity mitiana fins a la primera break option.
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FETS RELLEVAN

¢ Pel que fa als contractes formalitzats a Espanya, destaquen
22.750 m? a Torre Marenostrum (seu corporativa de Gas
Natural), més de 23.000 m? al complex Centro Norte, més
d’11.000 m? a I'immoble de Sant Joan a Sant Cugat i 9.500
m? a I'av. Diagonal, 609-615. Aquest important esforg co-
mercial s’ha dut a terme malgrat haver-hi un entorn de mer-
cat molt complicat (elevades desocupacions i pressié sobre
les rendes).

Aixi mateix, cal destacar els contractes signats per a
I'immoble de Recoletos, 37, a Madrid, amb Celgene (1.910
m?) i amb Thomson Reuters (1.910 m?). El dit immoble va
entrar en explotacié el primer semestre de I'any passat i,
actualment, es troba al 83 % d’ocupacié. Cal mencionar,
també, el contracte signat a Torre Barcelona amb Fuijitsu Te-
chnology Solutions (2.089 m?), el signat a Centro Norte amb
Zurich (4.608 m?) i el signat a Castellana, 43, amb Abengoa
(5.998 m2).

RECOLETOS 37, MADRID

A Paris, destaca la contractacio de 3.600 m? a la companyia
Zurich, a I'edifici 108-112 Wagram, I'entrada en explotacié
del qual es va produir a finals de I'any anterior. Addicional-
ment, s’ha signat un contracte amb Lagardere Ressources,
de quasi 5.000 m?, a I'edifici Washington Plaza, aixi com
amb CBRE Global Investors (2.187 m?) i amb Olympia (5.969
m?) a I'immoble d’Edouard VII.

Els grafics que presentem a continuacié mostren la caiguda
de contractes per als propers quatre anys en els portfolios
d’Espanya i Franga, fins a break option i fins a fi de contrac-
te.

Durant I'exercici 2011, Colonial ha realitzat a Espanya un es-
forg comercial de més de 117.000 m?, que en valor suposen
un 29 % de les rendes de la cartera. D’altra banda, durant
els dos anys anteriors es van renovar més de 177.000 m? a
Espanya.

Aquest esfor¢ ha permes reduir el risc comercial a curt ter-
mini de la cartera de lloguer a Espanya, com mostren els
grafics:

/W
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CAIGUDA CONTRACTES EN VALOR ECONOMIC' - BREAK OPTION?

#21 | % | (% PASSING RENT DE LES SUPERFICIES A CONTRACTAR)
ESPANYA : FRANCA
35 1 2016-2021 35 :
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(1) % = superficies a contractar x renda actual / renda actual de la cartera
(2) Dates de renovacio d'acord amb la primera break option dels arrendataris actuals sobre les dades del rent roll a 31 de desembre de 2011
No tots els contractes tenen break option, aixi que la suma de tots els percentatges pot ser inferior al 100 %.
CAIGUDA CONTRACTES EN VALOR ECONOMIC - DATA FI?
#22 | % | (% PASSING RENT DE LES SUPERFICIES A CONTRACTAR)
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(3) Dates de renovacio d'acord amb la data de fi de contracte dels arrendataris actuals sobre les dades del rent roll a 31 de desembre de 2011
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FETS RELLEVANTS DEL NEGOC

Al tancament de I’exercici, el potencial de creixement organic
de les rendes dels immobles en explotacié del Grup se situa
en el 31 % a Barcelona, el 4 % a Madrid i el 13 % a Paris.
Aquest potencial de creixement és fruit de comparar els in-
gressos per rendes dels contractes actuals (contractes amb
ocupacions i rendes actuals) amb els ingressos per rendes
que resultarien de llogar la totalitat de la superficie als preus
de mercat estimats pels valoradors independents a desembre
de 2011 (no s’inclouen les rendes potencials dels projectes i
rehabilitacions en curs).

Al desembre, el potencial de creixement suposaria aproxi-
madament 25 milions d’euros d’ingressos anuals per rendes
addicionals (11 milions d’euros corresponents a Espanya i 14
milions d’euros, a Franca).

WASHINGTON PLAZA, PARIS

POTENCIAL DE CREIXEMENT DE LES RENDES ‘ ‘
XIFRES DESEMBRE 2011 #24 |ANYS | VENCIMENT MITJA DELS CONTRACTES 2

#23 | %
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15 ,
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° ] 0
BARCELONA MADRID PARIS BARCELONA MADRID PARIS
31 4 13 3,0 4,1 4,2
renoascTUAL 20€/MZ/MES 27€/MY/MES 541€/MY/ANY

(2) Venciment mitia dels contractes (anys)
(1) Renda actual de les superficies ocupades
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e Ocupacio: Al final de I'exercici, I'ocupacié conjunta de les
oficines de Colonial arriba al 87,0 %, xifra superior a la del
tancament de I'any anterior. Incloent els altres usos de la
cartera, I'ocupacié ascendeix al 87,9 %.

Grup Colonial ha millorat la proporcié d’ocupacié d’oficines
de Madrid i Paris respecte de la xifra de I'any anterior i en
ambdds mercats ha assolit una ratio per damunt del 90 %
(un 90 % a Madrid i un 92 % a Paris). A Barcelona, la com-
panyia ha aconseguit mantenir la ratio estable en un 78 %,
malgrat la reduida demanda que ha caracteritzat aquest
mercat.

A Barcelona, la ratio d’ocupacio se situa encara significati-
vament per sota dels nivells normalitzats (>90 %). Aix0 és
conseqguéncia, principalment, de I’entrada en explotacié del
projecte lllacuna, amb més de 20.000 m? sobre rasant, i a
immobles no estratégics. Excloent aquests impactes, la ratio
d’ocupacié de Barcelona se situaria al voltant del 90 %.

A Paris I'ocupacioé ja ha superat el 90 % i es col-loca ara en
un 93,5 %. No obstant aixd, aquesta proporcié encara és
lluny de la mitjana dels anys anteriors a la crisi (al voltant del
98 %).

TORRE MARENOSTRUM, BARCELONA

#25 | % | OCUPACIO OFICINES - SUPERFICIES' #26 | % | OCUPACIO OFICINES - SEGONS EPRA2
100 100
<o) 90
80 80
70 70
60 60
50 78 § 78 88 87 f 92 gafl 57 50 85 87 f o
BARCELONA MADRID PARIS TOTAL BARCELONA MADRID PARIS TOTAL
79 89 94 88 2010 m— 2011

2010 w2011
(1) Superficies desocupades / Superficies en explotacio

(2) Superficies buides multiplicades per la renda de mercat / Superficies
en explotacio a renda de mercat
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¢ Portfolios d’arrendataris: Al tancament de I'exercici 2011,
Colonial disposa d’una base de clients solvent i diversifica-
da. Els vint primers clients concentren el 51 % de la factura-
Ci6 total del Grup.

Per sectors d’activitat, destaquen els que, pel tipus de ne-
goci que tenen, necessiten oficines de qualitat ubicades a
les zones de negoci centrals. En aquest sentit, els sectors
banca/assegurances i serveis concentren el 65 % de les
rendes del Grup a desembre de 2011.

Cal destacar la forta capacitat de retencié de la cartera de
Colonial, que es reflecteix en I'antiguitat dels clients princi-

DISTRIBUCIO DE CLIENTS
PER SECTOR D’ACTIVITAT

#27

%

Organismes oficials

20

Consum i 10

Banca/Assegurances
industria

Telecom. @ \
11) Serveis professionals

pals. 20) Serveis
#28 | RANQUING DELS 20 ARRENDATARIS PRINCIPALS (51 % RENDA TOTAL)
RK Client Ciutat %s/total o imulat  Antiguitat
rendes
1 CREDIT LYONNAIS Paris 7% 7% 9
2 NATIXIS IMMO EXPLOITATION Paris 6% 13% 3
3 MOHG HOTEL Paris 4% 17% 1
4 FRESHFIELDS BRUCKHAUS DERINGER Paris 4% 20% 2
5 MINISTERI D'AFERS EXTERIORS Madrid 3% 24% 7
6 GAS NATURAL SDG, SA Barcelona 3% 27% 5
7 TV5 MONDE SA Paris 3% 29% 6
8 MINISTERI DE MEDI AMBIENT Madrid 3% 32% 8
9 LA MONDIALE GROUPE Paris 2% 34% 5
10 GRUP LA CAIXA Barcelona 2% 36% 19
11 COMUNITAT DE MADRID Madrid 2% 38% 15
12 LOTERIAS DEL ESTADO Madrid 2% 40% 6
13 CITIBANK INTERNATIONAL PLC Paris 2% 42% 2
14 ASHURST LLP Paris 1% 43% 7
15 BANCA CIVICA, SA Madrid 1% 45% 2
16 CONSEIL D'ETAT Paris 1% 46% 16
17 AJUNTAMENT DE MADRID Madrid 1% 47% 8
18 AJUNTAMENT DE BARCELONA Barcelona 1% 49% 11
19 ZURICH INSURANCE PLC Paris 1% 50% 1
20  GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA Madrid 1% 51% 5
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¢ Desinversions: Durant I'any 2011, Grup Colonial ha rea-
litzat vendes d’actius per un volum de 75,7 milions d’euros
(25,7 milions d’euros a Espanya i 50,0 milions d’euros a
Franga). Els preus de venda han suposat una prima del 14,4
% sobre la darrera taxacio.

Aquestes desinversions corresponen a una politica de ro-
tacio d’actius madurs i d’inversid en actius estrategics amb
recorregut en valor, com ara la cartera de projectes actual
del Grup.

#29 | VENDA D’ACTIUS

Immobles venuts 2011 €m Us Mercat Data Preu Plusvalua Prima 5/
venda taxacio

Camelias, 48-50 Retall 2T 1 0,7

Centro Norte - Agustin de Foxa 31 Oficines Madrid 4T 11 25,0

Espanya 25,7 1,0 6,9%

12, Capucines Retall Paris 4T 1 50,0

Franca 50,0 7,7 18,7%

Total 75,7 8,7 14,4%

WH
CENTRO NORTE - AGUSTIN DE FOXA 31, MADRID

CAPUCINES 12, PARIS
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¢ Inversions: Quant a les inversions, no oblidem que la com-
panyia té en cartera projectes de més de 92.000 m? sobre
rasant, que entraran en explotacié entre 2012 i 2015, i supo-
saran uns ingressos per rendes anuals addicionals al voltant
dels 38 milions d’euros’.

La cartera de projectes en curs desenvolupats per Grup Co-
lonial és la seguent:

A més de la cartera de projectes, Grup Colonial esta duent
a terme projectes de rehabilitacié substancials en determi-
nats immobles, amb la finalitat d’optimitzar el posicionament
d’aquests actius en el mercat. En particular, cal mencionar Au-
sias Marc i Torre Barcelona al mercat de Barcelona, aixi com
Edouard VIl i Louvre des Antiquaires a Paris.

#30 | CARTERA DE PROJECTES EN CURS DE DESENVOLUPAMENT

Projectes Entrada en % Grup Mercat Us Superficie s{
explotacié rasant (m?)
Martinez Villergas, 49 152012 100% Madrid Oficines 24.135
Travessera de Gracia 2S5 2012 100% Barcelona  Oficines 8.202
Castellana, 43 152013 100% Madrid Oficines 5.998
Parc Central 22@ A1.6 - A1.7 -A1.2 152015 100% Barcelona  Oficines 14,737
Espanya 53.072
Champs Elysées 92 252012 100% Paris Oficines 7.163
Quai Le Gallo 152013 100% Paris Oficines 32.710
Franca 39.873
Total 92.945
Yield on cost? 6,6%
gat / valor de mercat a l'inici del projecte net del deteriorament de valor +

stimades segons €ls preus de mercat actuals
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Martinez Villergas, 49 - Madrid

Edifici situat a la confluencia de I'M-30 amb 'avinguda d’América,
en un entorn totalment consolidat, a pocs minuts tant de
I'aeroport com del centre de la ciutat.

Ofereix més de 24.000 m? d’espais totalment diafans, que res-
pondran plenament a les necessitats de qualsevol empresa, ja
que disposa de les millors instal-lacions i serveis. Per la seva
configuracio i ubicacié és un edifici idoni per a una seu corpo-
rativa. Té aparcament propi. Actualment, aquest immoble esta
en fase de precomercialitzacio.

Travessera de Gracia / Amigé

Nou projecte de dos edificis d’oficines amb un total de 8.202
m? sobre rasant, situats a Travessera de Gracia, en la seva
confluencia amb el carrer d’Amigd, a escassos metres de
I'avinguda Diagonal. Es tracta d’'una zona d’intensa activitat
comercial i perfectament comunicada. Projecte amb facanes
actualitzades de disseny singular. Superficies des de 200 m?
fins a 540 m? per planta. Instal-lacions i qualitats d’altes pres-
tacions i eficients energéticament que permetran sol-licitar la
certificacié LEEDS.
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FETS RELLEVANTS DEL NEGOC

Castellana, 43

Nou projecte d’oficines de 5.998 m? sobre rasant, que sera un
dels primers immobles amb certificat LEED (“green building”)
a la zona prime de Madrid.

El seu interior es compon de plantes diafanes de fins a 697
m?, flexibles i funcionals, que, gracies al seu elevat grau de Ilu-
minositat, permeten una distribucié molt eficient dels espais.
’actiu oferira una gran qualitat, amb altes prestacions, i sera
un actiu energeticament eficient, fet que ha permes iniciar les
obres del projecte amb I'immoble prellogat al 100 % a un in-
quili de primer nivell.

Parc Central 22@ - Barcelona

Projecte de parc d’oficines situat en ple districte 22@, davant
de I'avinguda Diagonal, una de les zones amb més projeccid
de la ciutat. Inclou un edifici d’oficines de 15.000 m? integrat
dins d’'un complex. De tota manera, 'inici del projecte no esta
previst que es produeixi abans de I'any 2013.

Els material i els acabats seran de la maxima qualitat, i I'edifici
estara dissenyat per integrar-se perfectament en el seu en-
torn. Disposara de 136 places d’aparcament al mateix edifici.
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Ozone-Champs Elysées, 92

Un dels edificis més ben situats dels Camps Elisis, a
I'assolellada vorera de la cantonada del carrer de Berri i amb
I’Arc de Triomf a I'horitzé. Limmoble té disponibilitat per a co-
mercos de gamma alta a la planta baixa i per a oficines a les
plantes superiors. La rehabilitacié convertira I'immoble en un
edifici amb amplis espais oberts a la llum natural, amb mate-
rials nobles i tonalitats clares i serenes, i amb un control acus-
tic de qualitat. Ozone ha estat dissenyat per afavorir el confort
i el benestar dels clients més exigents. Ja s’ha prellogat la part
comercial a Zara.

Quai Le Gallo

Situat als confins de la ciutat de Paris, es troba dins I'area de
la Vallée de la Culture, “Community Revival Project”.

El projecte de rehabilitacié convertira I'immoble en un com-
plex d’oficines d’alt rendiment completament nou. Ledifici
principal es fara servir per a oficines, perd es veura reforgat
per una nova extensié que contindra un centre de serveis, un
restaurant, una cafeteria, una consergeria, un amfiteatre, sales
modulars de conferencies i sales de condicionament fisic. La
incorporacié de solucions tecniques innovadores s’ha dissen-
yat per aconseguir una funcionalitat optima i una total flexibili-
tat d’Us, sense perdre de vista el desenvolupament sostenible
i els objectius de responsabilitat ambiental. Totes aquestes
caracteristiques posicionen aquest actiu com a un dels més
atractius per a la demanda actual dins del mercat de lloguer i
d’inversié de Paris.

— 9l

SEEEEFY /
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CARTERA
D IMMOBLES

Un portfolio d’oficines AAA en ubicacions prime.
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UNA CARTERA PATRIMONIALISTA
D QUALITAT

#31 ‘ m?2

CARTERA DE LLOGUER - CLASSIFICACIO PER SUPERFICIE - 2011
SUPERFICIE EN EXPLOTACIO
Edificis Centres Parcs_ . Total cartera
s s . empresarials i Altres
d’oficines comercials .. llogable
logistics

Paris 283.269 26%  27.290 3% - - 35625 3% 346.185 32%
Barcelona 266.868 24% 7.309 1% - - - - 274177 25%
Madrid 253.022 23%  12.880 1% - - 8.073 1% 273.975 25%
Resta dEspanya - - 836 0% - - - - 836 0%
TOTAL 803.159 74%  48.316 4% - - 43.698 4% 895.173 82%

#32 | (MILIONS €) CARTERA DE LLOGUER - CLASSIFICACIO PER VALOR DE MERCAT - 2011

SUPERFICIE EN EXPLOTACIO

Edificis Centres Parcs_ . Total cartera
s s . empresarials i Altres
d’oficines comercials .. llogable
logistics

Paris 2.512 52% 120 2% - - - - 2.632 54%
Barcelona 552 11% 33 1% - - - - 585 12%
Madrid 629 13% 0 0% - - 28 1% 656 14%
Resta dEspanya - - 1 0% - - 15 0% 16 0%
ng\OLCI 3.693 76% 154 3% - - 42 1% 3.889 81%

#33 ‘ PORTFOLIO DE LLOGUER

5102 M€ 1.089.563 m* 82% 89% 87,9%

total valor actius superficie total superficie llogable edificis d'oficines percentatge d'ocupacio total
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PROJECTES EN CURS

Edificis Centres Parcs
L . empresarials i Altres Total Cartera
Oficines comercials ..
logistics
Paris 70.537 6% 7.229 1% - - 1.336 0% 425.287 39%
Barcelona 59.726 5% 53 0% 3.905 0% - - 337.860 31%
Madrid 40.086 4% - - - - - - 314.061 29%
Resta d'Espanya - - - - - 11.519 1% 12.355 1%
TOTAL 170.348 16% 7.282 1% 3.905 0% 12.855 1% 1.089.563 100%
PROJECTES EN CURS
e Parcs
Ec_hf.ncns Centre_s empresarials i Altres Total Cartera
Oficines comercials ..
logistics

Paris 359 7% - - - - 244 5% 3.235 67%
Barcelona 112 2% - - - - - - 697 14%
Madrid 227 5% - - - - - - 883 18%
Resta d'Espanya - - - - - - - - 16 0%
TOTAL o } } ) } o o
NEGOCI 697 14% 244 5% 4.831 100%
Participacio SIC de Paris 271
TOTAL NEGOCI, incloent-hi SIIC de Paris 5.102

ALCALA 30-32, MADRID ILLACUNA, BARCELONA
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BARCELONA
L OCALITZACIO DELS ACTIUS
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BARCELONA
ANALISI DE LA

CARTERA D LLOGUER

#34 ‘ ANALISI DE LA CARTERA DE LLOGUER BARCELONA

Sworfcosobrerasant  SUberie | Superfoe - Superil
Oficines Retail Resid. Logist.

Av. Diagonal, 409 4.531 4.531 4.531
Av. Diagonal, 530 11.151 11.151 1.689 12.840
Av. Diagonal, 609-615 (Dau) 21.996 21.996 18.989 40.985
Av. Diagonal, 682 8.622 8.622 600 9.222
Pedralbes Centre 6.766 6.766 6.766
Ausias Marc/Lepant 0 1.792 1.792
Berlin, 38-48/Numancia, 46 11.625 11.625 1.704 13.329
Glories - Diagonal 11.672 11.672 536 12.208
llacuna 20.457 20.457 13.620 34.071
Tilos 5.143 5.143 3.081 8.224
Via Augusta, 21-23 4.838 4.838 4.838
Torre Ben 9.035 9.035 3.398 12.433
Torre Del Gas (1) 22.750 22.750 19.370 42.120
Sant Cugat Nord 27.904 27.904 21.061 48.965
Samonta 21 11.464 11.464 9.846 21.309
Edificis Singulars 171.182 6.766 177.948 95.686 273.634
Locals Barcelona 543 543 543
Cartera en Explotacié 171.182 7.309 178.490 95.686 274177
Parc Central 14.737 14,737 14.737 29.474
Travessera de Gracia, 11 4.101 4.101 2.810 6.911
Amigod 4.101 4.101 2.178 6.279
Samonta 19 3.905 3.905 3.905
Berlin, 38-48/Numancia, 46 1.192 1.192 1.192
Torre Ben 800 800 800
Av. Diagonal, 530 631 631 631
Pedralbes Centre 53 53 53
Ausias Marc/Lepant 6.379 6.379 6.379
Samonta 21 5.404 5.404 2.655 8.060
Projectes i rehabilitacions 37.345 53 3.905 41.303 22.380 63.684
Total Barcelona 208.527 7.362 3.905 219.794 118.067 337.860
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SARCELONA
DETALL DELS
ACTIUS PRINCIPALS

Diagonal, 609-615 - El Dau

Aquest conjunt urba format per dos edificis d’oficines, un centre comercial i un ampli apar-
cament. Esta situat en un dels principals pols d’activitat terciaria i comercial que estructu-
ren la Barcelona moderna, sorgida amb la prolongacié cap a I'oest de I'avinguda Diagonal,
autentica columna vertebral de la ciutat. Els volums cubics de les oficines, amb la seva
forma sobria i rotunda, constitueixen el tret visual més destacat d’aquest edifici, fins al punt
que, popularment, se’l coneix com a “el Dau”. La posici¢ dels diversos cossos i el caracter
porticat de les plantes baixes crea, al voltant de I'edifici, un espai public viu i agradable,
apte per a les trobades i tot tipus de relacions socials. El sisterna d’organitzacié espacial
i recorreguts esta concebut segons uns principis simples i clars. El resultat és una planta
molt versatil i amb una gran capacitat d’adaptacio a diversos usos i disposicions. Tot esta
pensat per afavorir la creacid d’un espai de treball comode i agradable.

Superficie total: 40.985 m?

Aquesta vistosa torre d’oficines de 13 plantes d’altura és el resultat de la renovacio inte-
gral d’'un edifici preexistent, del qual se n’ha conservat tan sols I'estructura. L’ operacio
duta a terme, que ha permeés dotar I'edifici dels equipaments i prestacions més actuals,
ha suposat també un canvi radical en la seva imatge externa i interna. El volum, de linies
sObries i elegants, presenta unes faganes en forma de mur-cortina de gran transparencia i
riguesa cromatica en que predominen els tons verdosos i acerats. Lentorn enjardinat i les
zones obertes del voltant fan que la silueta de I'edifici es percebi des de lluny i que tingui
una amplia perspectiva. El tractament genéric utilitzat en tres de les faganes s’altera en la
que s’obre a I'avinguda Diagonal, incorporant un motiu format per una successio de plans
inclinats de vidre, que orienten I'edifici i accentuen la relacié que la torre estableix amb la
gran arteria urbana.

Superficie total: 9.222 m?
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BARCELON/
DETALL DELS

Diagonal, 409

Edifici d’oficines situat a la confluencia de I'av. Diagonal amb els carrers de Balmes i Paris.
L'edifici consta de vuit plantes i tots els locals tenen contacte directe amb I'exterior i unes
condicions d’il-luminacié natural Optimes. La fagana és fidel a I'arquitectura dels mestres
d’obres que tan profundament han marcat la imatge de I'Eixample barceloni, amb les
seves obertures verticals disposades amb un ritme regular i una série d’elements deco-
ratius senzills i elegants que es repeteixen amb petites variacions. El caracter tradicional
d’aquesta arquitectura no exclou, per tant, un component modern lligat a les nocions de
regularitat, repeticio i austeritat decorativa que li sén consubstancials. Aixo fa d’aquest
edifici un espai adequat per disposar de llocs de treball que facin compatible el prestigi
d’allo antic amb la comoditat d’allo actual.

Superficie total: 4.531 m?

Diagonal, 530

Elegant edifici d’oficines que ocupa una posicié privilegiada en el tram central de I'avinguda
Diagonal, en un punt de gran concentracio de les activitats financeres i comercials. Des-
taca per la brillant concepcié de la seva fagana, la capa més externa de la qual esta for-
mada per un sistema de lamines verticals orientables de vidre fumat que funcionen com
una persiana para-sol perd mantenint I'efecte de transparencia. L orientacié variable de
les lamines de vidre introdueix un gran dinamisme i una sorprenent vivacitat i riquesa de
matisos. La planta baixa, protegida per una potent marquesina continua, permet la ubi-
cacio de locals comercials molt qualificats. L’edlifici, de nou plantes d’altura, s’ha disposat
de manera que tots els locals tenen molta llum natural. El caracter modular del sistema
constructiu facilita I'adaptabilitat de la distribuci¢ i la varietat en la dimensié dels locals. Els
acabats interiors, de primera qualitat, reforcen la impressié de riquesa sense ostentacié
que ofereix I'edifici en el seu conjunt.

Superficie total: 13.472 m?
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Pg. Til-lers, 2-6

Aquest edifici situat a Pedralbes, un dels barris més elegants de la ciutat, combina els
grans envidrats amb la iconografia classicista encarnada per pilastres, cornises i timpans.
D’aix0 en resulta una construccioé espectacular i vistosa que afegeix a la idea de funcionali-
tat propia d’'una moderna seu corporativa, el prestigi d’alld simbolic, representat en aquest
cas pels fragments d’arquitectura classica que singularitzen les seves faganes. A més, els
amplis espais enjardinats que envolten I'edificacié potencien aquests factors i li aporten un
alt nivell de qualitat ambiental.

Superficie total: 8.224 m?

Torre Marenostrum

Torre Marenostrum és un dels edificis més singulars i rellevants que hi ha a la ciutat. Es
tracta d’un edifici d’oficines de gran espectacularitat, tant per la seva ubicacio, al front
maritim de la ciutat, com per la seva concepcié de sinuosa i moderna arquitectura, ins-
pirada en una forma rocosa vidrada batuda pel vent i I'aigua al peu del Mediterrani. Aixd
el converteix en un clar referent en la silueta urbana barcelonina. La torre, de 100 metres
d’altura, consta de dos edificis independents amb plantes diafanes totalment exteriors,
dotades d’acabats i instal-lacions d’una qualitat excel-lent.

Superficie total: 42.120 m?
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MADRID
L OCALITZACIO DELS ACTIUS
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MADRID
ANALISI DE LA
CARTERA DE LLOGUER

#35 ‘ ANALISI DE LA CARTERA DE LLOGUER MADRID

Superficie sobre rasant Superficie Superficie Superficie

sobrerasant sota rasant total
Oficines Retail Resid. Logist. Hotel

P. Castellana, 52 7.523 7.523 588 8.111
Recoletos, 37 17.202 17.202 5.340 22.542
Miguel Angel, 11 6.300 6.300 3.049 9.349
José Abascal, 56 12.349 12.349 6.425 18.774
Alcala, 30-32 9.088 9.088 1.700 10.788
Alfonso XlI, 62 13.135 13.135 2.287 16.422
Francisco Silvela, 42 5.725 5.725 3.654 9.379
Ortega y Gasset 100 7.792 7.792 2.563 10.355
Capitan Haya 16.015 16.015 9.668 25.683
Serrano Galvache 30.650 30.650 15.689 46.339
Lopez de Hoyos, 35 7.140 7.140 4,105 11.245
Centro Norte 12.212  4.832 8.073 25117 41.912 67.029
Ramirez de Arellano, 37 5.988 5.088 4,923 10.911
Edificis Singulars 151.118 4.832 8.073 164.023 101.904 265.927
Locales Madrid 8.048
Locales Resta Espana 836
Cartera en Explotacié 151.118 13.717 8.073 172.908 101.904 274.812
Hotel Marina de la Torre 11.519 11.519 11.519
Martinez Villergas, 49 24,135 24,135 6.934 31.069
Centro Norte 576 576 576
Castellana, 43 5.998 5.998 2.442 8.440
Projectes i rehabilitacions 30.709 11.519 42.228 9.377 51.605
Total Madrid i 181.827 13.717 19.592 215.136 111.280 326.416

Resta Espana
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MADRID
DETALL DELS
ACTIUS PRINCIPALS

Martinez Villergas, 49 - MV49 Business Park

Ubicat al carrer de Martinez Villergas de Madrid, al costat de la confluencia de I'M-30 i
I'avinguda d’América.

La seva privilegiada situacid, independent i envoltada de zones enjardinades, la seva ma-
jestuosa composicié arquitectonica, aixi com les imponents faganes encarades als qua-
tre vents, el converteixen en un auténtic referent arquitectonic a I'entrada de Madrid per
I'avinguda d’Ameérica. Molt a prop, trobem empreses multinacionals de primer nivell que
s’han vist atretes pels seus rapids i cOmodes accessos, i I'alt grau de consolidacié de la
zona.

Aquest singular edifici d’oficines consta de 13 plantes sobre rasant i quatre plantes més
sota rasant, amb una superficie total aproximada de 24.400 metres quadrats i 439 places
d’aparcament.

Miguel Angel, 11

Edifici ubicat al districte de negocis de Madrid, a pocs metres del passeig de la Castellana.
Aquest singular edifici d’oficines de set plantes ocupa un lloc privilegiat a la confluencia
del carrer de Miguel Angel amb el passeig del General Martinez Campos. A les seves
excel-lents comunicacions cal afegir uns espais per a oficines totalment exteriors i diafans,
distribuits al llarg d’una imponent fagana de vidre doble al voltant d’un nucli central amb
tres ascensors, que permeten superficies de fins a 795 m? per planta. Disposa d’una plan-
ta baixa comercial dividida en tres locals, cadascun dels quals té un accés independent
des del carrer. A les plantes sota rasant trobem la zona d’aparcament, amb accés directe
a les plantes d’oficines.

Superficie total: 9.349 m?
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Recoletos, 37

Aqguest immoble, amb més de 17.000 m? d’oficines, distribuides en plantes de fins a 1.910
m2, esta situat en un dels punts neuralgics de Madrid. Es un emplagcament Unic caracte-
ritzat per la seva gran activitat economica i per la proliferacié d’edificis de caracter molt
singular destinats a oficines de representacio d’empreses multinacionals, hotels de quatre
i cinc estrelles i habitatges d’alt nivell. L'exquisida rehabilitacié integral que s’ha efectuat
en aquest edifici I'ha convertit en un referent arquitectonic dins de I'eix Recoletos-Prado,
aixi com en un lloc privilegiat per posar-hi oficines de la qualitat més alta. Una planta baixa
comercial i 175 places d’aparcament completen un edifici excepcional en un entorn dnic.

Superficie total: 22.542 m?

Ramirez Arellano, 37

Edifici perfectament situat a la confluencia de I’'M-30 amb I'avinguda d’América, en un
entorn del tot consolidat, a pocs minuts tant de I'aeroport com del centre de la ciutat. Per
la seva configuracid, disseny arquitectonic i estrategica ubicacié es tracta, sens dubte,
d’un referent en el paisatge urba de Madrid. L'edifici ofereix espais totalment diafans,
funcionals, totalment exteriors, que respondran plenament a les necessitats de qualsevol
empresa, gracies a les millors instal-lacions i serveis. Per la seva configuracié i ubicacié po-
driem considerar-lo com a un edifici idoni per a una seu corporativa. Té aparcament propi.

Superficie total: 10.911 m?
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Torres Agora - M-30

Torres Agora no només uneix dos cossos diferents en un savi exemple de pericia arqui-
tectonica, sind que a més ho fa amb conceptes molt estudiats i aparentment antagonics:
la complexitat i la senzillesa, la transparencia i I'opacitat, la bellesa i la funcionalitat, que
defineixen i donen a aquest immoble la notorietat que es mereix. Hi contribueix de manera
especial la singular fagana Chromascreen, totalment translicida des de I'interior i opaca
des de I'exterior, que subratlla el caracter innovador del conjunt. Les torres consten de
catorze plantes d’oficines i disposen de molta llum natural i una vista magnifica sobre la
ciutat. La seva ubicacio, al costat de I’'M-30, prop d’Arturo Soria, una de les zones més
dinamiques de Madrid, li proporciona unes comunicacions excel-lents amb tota la ciutat
i 'aeroport de Barajas. Té un aparcament propi de gran capacitat. Es tracta, sens dubte,
d’una mostra brillant de bona arquitectura i un referent a tenir en compte per part de qual-
sevol empresa que vulgui disposar d’unes instal-lacions de primer nivell.

Superficie total: 46.339 m?

Capitan Haya, 53

Capitan Haya és un carrer que surt del Palau de Congressos, puja paral-lela al passeig
de la Castellana i acaba prop de la plaga de Castilla. Es en aquest entorn, a la part més
alta, on s’erigeix aquest notable edifici de deu plantes caracteritzat per un disseny elegant,
amb una estructura rectangular sense ostentacions i una concepcio aparentment senzilla.
L’edifici respira confort i una atmosfera d’equilibri i distincié summament agradable que se
sent a totes les parts que el conformen.

L'amplitud de les seves plantes, totalment exteriors, li confereix unes qualitats Optimes
per a qualsevol empresa que requereixi un espai de treball diferent dels habituals. Disposa

d’unes infraestructures i comunicacions excel-lents.

Superficie total: 25.683 m2
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PARIS

ANALISI DE LA
CARTERA DE LLOGUER

#36 ‘ ANALISI DE LA CARTERA DE LLOGUER PARIS

Swertciesobrarasant  Serice Superfce - superice
Oficines Retail Resid. Logist. Hotel

Call-Lda 25.804  3.746 2.134 31.685 5.824 37.509
Edouard 7 20.434 15.529 4.509 4.502 44.974 9.934 54.908
247 St Honore 1.332 14.644 15.976 1.396 17.372
llot Richelieu 24,392 5.095 29.487 10.247 39.734
C. Elysees 8288 2.259 2.259 1.103 3.362
C. Elysees 90 2.249 497 2.739 2.739
Cezanne Saint Honore 24180  1.4983 231 25.904 3.370 29.274
Prony-Wagram 7.100 449 7.549 3.119 10.668
Saint Augustin 163 163
lena 7.285 7.285 5.463 12.748
108-112 Wagram 4.470 892 5.362 546 5.908
Washington Plaza 39.378 460 2.247 42.079 13.271 55.350
Hauss. 104-110 5.899 338 6.237 1.325 7.562
Neuilly 5.621 492 6.113 2.737 8.851
Quai Le Gallo 6.923 6.923
Issy Les Moulineaux 6.026 6.026 2.321 8.347
Rives De Seine 20.270 1.760 22.030 6.589 28.619
Rome-Vienne 163 163
103 Grenelle 16.176 258 15.434 1.872 17.306
Saint Denis 60 60 16 76
Cartera en Explotacié 208.283 27.290 4.800 30.825 271.198 76.383 347.582
Washington Plaza 191 191 2.313 2.504
Call-Lda 2.824 2935 5,759 8.462 14.221
C. Elysees 8288 39 39 1.930 1.969
C. Elysees 92 4209 3.396 7.605 36 7.647
Cezanne Saint Honore 357 357 1.604 1.860
C. Elysees 90 1.729 1.729 1.729
Quai Le Gallo 31.003 1.275 32.278 1.511 33.789
Neully 842 842
Prony-Wagram 532 532
lena 360 360
Edouard 7 6.996 503 7.499 7.499
Hanovre Lb 3.003 61 3.065 1.697 4.762
Projectes i rehabilitacions 49.956 7.229 61 1.275 58.521 19.185 77.705
Total Franca 258.239 34.519 4.861 32.100 329.719 95.568 425.287
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Centre d’Affaires Le Louvre

Aquest edifici historic de 1852 constitueix una auténtica joia per la seva ubicacio, al cor
del Paris més caracteristic i amb més estil, entre el carrer de St. Honoré i el carrer de Ri-
voli, de qué forma part pel seu disseny. Es troba al costat del Musée du Louvre, a que es
pot accedir creuant el carrer, a poques passes del Palais-Royal i la Comédie Frangaise,
i a prop també de I'Opéra. La seva integracié en aquest entorn artisticocultural és sen-
zillament perfecta. El 1975 s’inicia la creacid, a la planta baixa, d’un centre empresarial
modern, Le Louvre des Antiquaires, el centre especialitzat més important del mon. A partir
de 1978, I'edifici es converteix en el primer centre empresarial de Paris. Una quarta part
de I'espai de I'immoble esta dedicada a locals comercials (basicament antiquaris) i la resta,
a oficines.

Superficie total: 51.639 m?

Washington Plaza

Immoble d’aspecte solid i fagana original que s’ha sabut mantenir i que es converteix,
després de la seva total i excel-lent reforma de 1993, en un singular edifici d’oficines que i
permet d’ocupar una posicié entre els primers llocs del mercat parisenc. La seva situaciod
és privilegiada, al costat dels Camps Elisis i molt a prop de I'’Arc de Triomf, i disposa d’una
gran superficie dedicada, basicament, a oficines, amb les prestacions i serveis que exigeix
el mercat actual per a un immoble d’aquestes caracteristiques.

Superficie total: 57.855 m?
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Cézanne Saint Honoré

La caracteristica principal d’aquest conjunt immobiliari i que, per tant, el singularitza, és
que esta format per dos edificis totalment independents situats a ambdds costats d’un
carrer privat (Paul Cézanne), que travessa el conjunt de qué forma part. Es una solida
construccio, tipica dels anys 30, a qué I'abséncia de murs de carrega ha permes, a més
d’una restauracié completa, la creacid d’amplis i grats espais que permeten I'adaptacié
a qualsevol tipus de feina. Per I'excel-lencia dels treballs de restauracié desenvolupats, el
conjunt ha rebut el premi SIMI 2004 a I'Edifici de I’Any.

Superficie total: 31.052 m?

Edouard VI

Aquest espléndid conjunt, que ocupa un lloc privilegiat al costat de I'Opéra Garnier, és una
mostra perfecta del Paris més representatiu creat per Haussmann, Iinventor dels gran
bulevards i, en certa manera, del Paris que coneixem. En la seva rehabilitacié Unicament
s’han mantingut les faganes i alguns elements de caracter, com les escales i els ascen-
sors, amb uns resultats francament espectaculars. El conjunt es complementa amb la
seva ubicacié en un dels barris més animats de Parfs, entre grans magatzems, botigues,
cinemes, restaurants, la famosa Opéra i el mitic Olympia, juntament amb la major concen-
tracié d’empreses de la ciutat.

Superficie total: 63.097 m?
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Rives de Seine

Es tracta d’un immoble molt ben concebut, com ho demostren la perfecta integracié amb
el seu entorn, condicionat basicament per 'eix fluvial, i el seu hom, que de manera tan
apropiada ostenta i el defineix. L'edifici, que té 16 plantes, disposa d’un ampli vestibul que
domina el Sena i d’'un accés privilegiat a través dels molls del riu. La capacitat de dividir la
seva fagana en dues parts desiguals li confereix una esveltesa que no tenen altres edificis
similars del voltant. Després d’una profunda i rigorosa reforma finalitzada el 2001, I'edifici
té un aspecte totalment actual, per la qual cosa resulta dificil creure que fos construit el
1974. Quant a la seva ubicacid, just al darrera té la Gare de Lyon i, a I'altre costat del riu,
la d’Austerlitz. Es troba, per tant, molt a prop del Ministeri d’Economia i de I'espectacular
Biblioteca de Francga.

Superficie total: 28.619 m?

Avenue Wagram, 131

Edifici situat entre el Parc Monceau i la plaga de I'Etoile, en un barri en qué nombroses
institucions financeres han triat d’instal-lar la seva seu social. Fa cantonada amb el carrer
de Prony. La seva notable visibilitat i la forta identitat de les seves faganes de pedra erosio-
nada, vidre i metall fan de la propietat una eina eficag de comunicacié moderna i valuosa
per a l'usuari.

El 131 de I'avinguda de Wagram ofereix 7.800 m? d’oficines i instal-lacions, i és ideal per
posar-hi la seu corporativa d’'una empresa. Va ser totalment reformat el 1994 i té 9 plantes
d’oficines, algades sobre 4 plantes subterranies.

La seva ubicacio al districte central de negocis de Paris el col-loca en un entorn econdmic
dinamic i molt popular entre les grans empreses internacionals. Aixi mateix, és un edifici
molt ben comunicat, tant en transport public com privat. Linterior de I'edifici va ser total-
ment renovat i equipat amb instal-lacions d’alta qualitat, que converteixen I'immaoble en
una oportunitat excel-lent per implantar-se en un districte historic de Paris on hi ha una
gran oferta comercial i de serveis.

Superficie total: 11.200 m?
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Una cartera d’actius amb valors estables.




Frwgy wrf—‘rr

Firtegs




56 NFORME ANUAL COLONIAL

VALORACIO DEL

NEGOCI PATRIMONIAL

¢ El negoci de lloguer de Grup Colonial al tancament de
I'exercici 2011 ha estat valorat per Jones Lang LaSalle, CB
Richard Ellis i BNP Paribas Real Estate en 5.102 milions
d’euros. Els valors de les taxacions son actualitzats semes-
tralment, seguint les millors practiques del mercat.

Aquestes valoracions sempre es duen a terme d’acord amb
les normes de regulacié de la Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS), compreses en I'anomenat “Red Book”,
el seu manual de valoracions. Les valoracions de mercat
definides per la RICS estan reconegudes internacionalment
per assessors i comptables d’inversors, i corporacions pro-
pietaries d’actius immobiliaris, aixi com per The European
Group of Valuers’ Associations (TEGoVA) i I'lnternational
Valuation Standards Committee (IVSC). Els honoraris dels
valoradors estan basats en un import fix entre el Grup i els
valoradors, i sén independents del valor del portfolio. Un re-
sum dels informes de valoracié s’annexa a aquest capitol.

Un total de 4.831 milions d’euros corresponen a la car-
tera d’actius ostentada directament per Grup Colonial i
271 milions d’euros corresponen al valor de la participa-
cié del 29,999 % d'SFL en SIIC de Paris (NAV atribuible a
31/12/2011), immobiliaria cotitzada en el mercat de Paris
amb un portfolio d’oficines de més de 1.400 milions d’euros.

e | a valoracid dels actius en lloguer al tancament de 2011
ascendeix a 5.102 milions d’euros, xifra similar a la valoracio
de juny de 2011 (+1,4 % en termes homogenis) i superior
en un 2,1 % respecte de la valoracié de desembre de 2010
(+3,0 % en termes homogenis).

La cartera de Paris ha experimentat un creixement anual del
4,7 % i un creixement de I'1,8 % en els darrers sis mesos
(+6,0 % like for like 12 mesos i +3,0 % like for like 6 mesos).

A Espanya, s’ha produit un decreixement del valor del 3,0 %
en els darrers dotze mesos i del 3,5 % en sis mesos (-3,0 %
like for like 12 mesos i -2,1 % like for like 6 mesos).

#37 ‘ M€ ‘ NEGOCI PATRIMONIAL - VALORACIO D’ACTIUS

Des11 vs Juni1 Des11 vs Des10

Yield Valoracié

8- - 80 - 3l Lik Lik 31 30 31

des11 jun-11 des-10 Total T Total A jun-11 des-10
Barcelona 585 506 606 (1.9%) (1.9% ([35% (3.5%) 61% 61% 6,1%
Madrid 656 733 729 (11.1%) (3.6%) (10,0%) (56%) 61% 6,1%  6,.2%
Paris 2632 2643 2593 (04%) 19% 15% 39% 538% 55% 54%
Cartera en renda 3.873 3977 3928 (2,6%) 0,4% (1,4%) 1,0% 5,6% 5,7% 5,7%
Barcelona 112 113 112 (1,2%) (0,0%)
Madrid 227 190 181 19.4% 25,2%
Paris 604 542 505 11,4% 19,6%
Projectes + altes noves 942 845 797 11,5% 18,1% =
Altres 16 16 17 (0.2%) (9,3%)
Total negoci patrimonial 4831 4838 4.743 (0,1%) 12% 19% 28% 56% 58% 5,7%
Valor participacié SIIC de Parfs o71 261 252 B39% 8,9% 7.6%  7.6%
Total negocl patrimonial, 5102 5.009 4995 0,1% 14% 21% 3,0%
Espanya 1595 1.653 1.645 (35%) (21%) (30% (3,0%)
Franca 3507 3.446 3350 1,8% 80% 47% 60%
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¢ | a classificacié del valor per usos, per mercat i per tipus de
producte es mostra a continuacio:

#38 VALORACIO PER USOS

%

@ Oficines

VALORACIO PER MERCATS

SIIC de Paris @
Paris

#39

%

Barcelona

@ Madrid

VALORACIO PER ZONA

#40

%

@ SIIC de Paris
Altres @

Prime CBD
Prime BD @

¢ En termes de valor/m?, les xifres del portfolio que esta ac-
tualment en explotacié son les seglents:

#41 ‘ €/m?

REPERCUSSIO MITJANA

31-des-11  30-jun-11 31-des-10
Oficines Barcelona 3.762 3.839 3.898
Oficines Madrid 4,525 4,688 4.835
Oficines Paris (" 8.415 8.255 8.097
Total cartera 6.400 6.372 6.336
en renda
Total cartera 6.016 6.025 5.904

(1) En el cas de Paris, els parametres es calculen per al conjunt d’usos.
Nota: no considerem projectes, ni altres actius, ni altes noves.

TRAVESSERA DE GRACIA 11, BARCELONA
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Cartera de Activos de Inmobiliaria Colonial
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CONSEJO DE ADMINISTRACION
INMOBILIARIA COLONIAL S.A.
Av. Diagonal 532

08006 Barcelona

Madrid, 19 de enero de 2012

Muy sefiores nuestros:
VALORACION DEL PATRIMONIO INMOBILIARIO DE INMOBILIARIA COLONIAL S.A

De acuerdo con sus instrucciones hemos realizado una valoracion de las propiedades que conforman el
Patrimonio Inmobiliario de Inmobiliaria Colonial a fecha 31 de diciembre de 2011.

Considerando las caracteristicas de las propiedades que conforman la cartera inmobiliaria de Inmaobiliaria
Colonial S.A., somos de la opinion de que el valor total de mercado de su patrimonio inmobiliario, a 31 de
diciembre de 2011, se siluaria en 4.830.816.785 Euros (Cuatro Mil Ochocientos Treinta Millones Ochocientos
Dieciséis Mil Setecientos Cchenta y Cinco Euros) y el valor participado de mercado de su patrimonio inmobiliario,
a 31 de diciembre de 2011, se situaria en 4.681.888.475 Euros (Cuatro Mil Seiscientos Ochenta y un Millones
Ochocientos Ochenta y Ocho Mil Cuatrocientos Setenta y Cinco Euros), compuesto de la siguiente forma:

Valor de Mercado Valor de Participacion
Negocio Patrimonial 1.585.334.300 € 1.595.334.300 €
SFL 3235482485 € 3.086.554.175 €
Total {excluyendo Grupo Asentia) 4830816785 € 4681888475 €

BASES DE LA VALORACION

Cada inmueble ha sido valorado individualmente y no como parte de una cartera inmobiliaria. Por o tanto, la cifra
total de valoracion no conlleva ningln descuentofincremento, positive o negativo, que refleje la hipotética
circunstancia de que a fecha de |a presente valoracion la cartera completa saliera al mercado.

La valoracion se ha realizado sobre la base del Valor de Mercado, definido por la Royal Institution of Charered
Surveyors como el valor estimado que deberia obtenerse por la propiedad en una transaccion efectuada en la
fecha de valoracion enfre un vendedor y un comprador dispuestos e independientes entre si, tras un periodo de
comercializacion razonable y en la que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccion
alguna.

Las valoraciones de mercado definidas por la RICS estan reconocidas internacionalmente por asesores y
contables de inversores y corporaciones propietarias de activos inmobiliarios. Estas definiciones también estan
reconocidas por TEGoVA (The Eurcpean Group of Valuers™ Associations) y por IVSC (The International
Valuation Standards Committee).

COPYRIGHT & JONES LANG LASALLE IP, INC, 2012, All Rights Reserved 1
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Hemos supuesto que todos los inmuebles sujetos a la presente valoracion estan en régimen de propiedad plena
(excepto los especificamente mencionados) y hemos ignorado cualguier tipo de hipoteca, cargas o gravamenes
que puedan afectar a los inmuebles.

En la valoracion hemos tenido en cuenta los gastos que normalmente se incluyen en las operaciones de
compraventa.

METODOS DE VALORACION

La valoracion de cada propiedad esta basada en nuestra experiencia y conocimiento del mercado, sustentada en
el andlisis financiero de cada inmueble de manera que permita obtener un retorno aceptable para el potencial
inversor | promotor. Ademas hemos tenido en cuenta evidencias de operaciones de compra venta en el
mercado, que refleja la tendencia general del comportamiento actual de los inversores / promotor. Para
determinar el valor en el mercado hemos empleado los siguientes métodos segln el tipo de propiedad:

PATRIMONIO EN RENTA Y CENTROS COMERCIALES

La valoracion es el resultado de la combinacion de métodos de valoracion que permiten verificar la consistencia
de los valores. El método de valoracion adoptado ha sido el de Capitalizacion de Ingresos mediante “Term &
Reversion” contrastado con el método Comparativo.

a) Método de capitalizacion de los ingresos

Este es el método tradicional de valoracion de inmuebles. El valor en el mercado se obtiene mediante
la capitalizacion de los ingresos netos estimados procedentes del inmueble, en funcion del periodo de
amendamiento y reversion. Esto comporta la capitalizacion de los ingresos actuales a lo largo del
periodo, junto con la valoracion de cada una de las rentas subsiguientes probables tras las
actualizaciones de las rentas o tras la formalizacion de nuevos alquileres en cada uno de los periodos
previstos, siempre a partir del valor actual. La rentabilidad o rentabilidades aplicadas a las distintas
categorias de ingresos reflejan fodas las previsiones y riesgos asociados al flujo de tesoreria y a la
inversion. Las rentabilidades se obfienen a partir de una combinacidn del andlisis de inversiones
similares formalizadas cuyos precios por lo general vienen fijados por el mercado en funcion de la
rentabilidad bruta y la experiencia general y el conocimiento del mercado (ver definiciones mas abajo),
aunque es preciso tener en cuenta el perfil de la rentabilidad de la inversion a lo largo del tiempo,
especialmente por lo que se refiere a la rentabilidad inicial en el momento de la valoracion,

b) Técnica del valor actual de flujos futuros (DCF)

Salvo que las caracteristicas especificas de una inversion sugieran ofra cosa, aplicamos la técnica
DCF sobre un horizonte de 10 afios, de conformidad con la practica habitual en el mercado. El flujo de
tesoreria se desarrolla a lo largo del periodo de estudio mes a mes, para reflejar los incrementos del
IPC y el calendaric de actualizaciones de la renta, vencimientos de los contratos de arrendamiento,
etcétera.

Por lo que respecta a los incrementos del IPC, por lo general adoptamos las previsiones
generalmente aceptadas. Las previsiones de crecimiento de la renta se basan en las previsiones
economeétricas de Jones Lang LaSalle sobre las principales rentas de Madrid, ajustadas a las
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caracteristicas de cada inmueble en particular. De esta manera reflejamos nuestra prevision, con
criterios comerciales, sobre el crecimiento de la renta.

Dado que no sabemos con certeza si se van a producir pericdos de desocupacion en el futuro, ni su
duracion, elaboramos nuestra prevision basandonos en la calidad y ubicacion del edificio, y
generalmente adoptamos un periodo de arrendamiento medio si no disponemos de informacion sobre
las intenciones futuras de cada inquilino. Los supuestos determinados en relacion con los periodos de
desocupacion y otros factores se explican en cada valoracian.

La rentabilidad final o indice de capitalizacion final (TCR) adoptado en cada caso se refiere no solo a
las condiciones del mercado previstas al término de cada periodo de flujo de tesoreria, sino también a
las condiciones de alguiler que previsiblemente se mantendran y a la situacion fisica del inmueble,
teniendo en cuenta las posibles mejoras previstas en el inmueble e incorporadas en el analisis.

Por lo que respecta a los tipos de descuento aceptables, continuamente mantenemos conversaciones
con diversas instituciones para conocer su actitud frente a distintos tipos de inversiones. Este
consenso generalizado, junte con los datos de ventas habidas y las predicciones del mercado
respecto de las oscilaciones en los tipos de descuento, nos sirven como punto de partida para
determinar el tipo de descuento adecuado en cada caso.

c) Precio de venta por metro cuadrado

Este concepto se refiere al precio de venta del inmueble, determinado a partir del analisis de las
inversiones y de la informacion disponible sobre los precios globales por metro cuadrado vigentes en
la actualidad en el mercado. Se trata de una técnica de valoracion poco depurada, de tal forma que si
no se introducen los ajustes oportunos, no refleja los flujos de ingresos presentes y futuros derivados
de la estructura actual de arrendamientos. Con todo, es un sistema bastante utilizado en el mercado,
y dado que el objetivo de nuestra valoracion es calcular el valor del inmueble en el mercado, lo hemos
tenido en cuenta junto con ofros datos a la hora de elaborar nuestra valoracion.

Hemos realizado la valoracion de los inmuebles englobados en este grupo basandonos en el resumen de los
contratos o acuerdos de pre-alquiler proporcionados por ustedes y gue incluyen informacion basica relativa a
rentas y superficies de los inmuebles. De esta manera se ha tenido en cuenta la renta actual que generan estos
inmuebles asi como el potencial de renta que tienen en funcién de los niveles de renta de mercado estimados
para cada uno de ellos y de las condiciones de los contratos de alquiler vigentes en los mismos.

Asimismo se han estimado en algun caso costes de reforma necesarios para lograr la renta de mercado
estimada basado en informacion que nos han proporcionado y en el estado de conservacion aparente en el
curso de nuestras inspecciones a los inmuebles.

Las previsiones de crecimiento de la renta de mercado se basan en las previsiones econométricas de Jones
Lang LaSalle sobre las principales rentas de Madrid y Barcelona en funcion del comportamiento del ciclo de
rentas, ajustadas a las caracteristicas de cada inmueble en particular, especialmente vinculado a la zona de
localizacion, competencia y estado de la propiedad. De esta manera reflejamos nuestra prevision, con criterios
comerciales, sobre el crecimiento de la renta.
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Sobre los flujos de ingresos previstos brutos, realizamos las deducciones correspondientes a gastos no
recuperables de renta (sequro de propietario, provision para gastos estructurales), gastos de comercializacion en
alquiler y los mencionados gastos de reforma previstos.

Dado que no sabemos con certeza si se van a producir pen'odos de desocupacion en el futuro, ni su duracion,
elaboramos nuestra prevision basandonos en la calidad y ubicacion del edificio, y generalrnente adoptamos un
periodo de arrendamiento medio si no disponemos de informacion sobre las intenciones futuras de cada
inquilino.

La rentabilidad de mercado adoptada en cada caso se refiere a las condiciones de alquiler que previsiblemente
se mantendran y a la situacion fisica del inmueble, teniendo en cuenta las posibles mejoras previstas en el
inmueble e incorporadas en el analisis.

Esta carta forma parte de nuestro informe de valoracion.

Atentamente,
) oo Uoweds
Evan Lester, MRICS Rocio Valverde, MRICS
Head of Valuations Head of Portfolios
Valuation Advisory Valuation Advisory
Jones Lang LaSalle Espafia, S.A. Jones Lang LaSalle Esparia, S.A.
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Anexo 1 — Principios Generales de Valoracion

Nuestro objetivo es determinar, desde un principio, los términos de nuestras instrucciones, asi como el proposito y
las bases de la valoracion, para aseguraros de que entendemos y nos ajustamos a las necesidades de nuestros

clientes.

A continuacion les relacionamos los principios scbre los que normalmente nos basamos para la

realizacion de nuestros Informes y Valoraciones, salvo que se haya acordado de otra forma y se especifique en el
informe. Estamos a su disposicion para considerar cualquier variacitn sobre estos principios a fin de ajustarnos a
cualquier circunstancia particular, o bien organizar la realizacion de estudios estructurales o topogréficos, o
cualquier ofra solicitud mas especifica.

El Manual de

) 1 (=]
Surveyors

Bases de Valoracion

Gastos de Cesion y
Obligaciones

Partes
Subcontratadas

Fuentes de

Informacion

Documentacion

Inquilinos

Todo trabajo de valoracion es llevado a cabo de acuerdo con las Directrices de Aplicacion
contenidas en el Manual de Valoracién publicado por la Royal Institution de Chartered
Surveyors, por valoradores que cumplen con los requisitos descritos en el mismo.

Muestros informes establecen el propdsito de la valoracion y, salvo que se especifique de
otra forma, las bases de valoracion tal como se definen en el Manual de Valoracion. La
definicion completa de la base de valoracion adoptada se describe en el contenido del
informe o bien aparece como anexo a estos Principios Generales.

No se aplicard ningln descuento por gastes de liquidacion ni tributarios que pudieran
devengarse en caso de cesion. Se considera que toda propiedad se encuentra libre de
hipotecas u ofras cargas que pudieran encontrarse garantizadas por la misma.

Las cifras de valoracion no incluyen IVA, salvo que se exprese lo contrario.

En algunos casos preferiremos subcontratar a terceros que colaboren en la realizacion
del trabajo y que, siguiendo nuestra politica habitual, designaremos de acuerdo con
ustedes. Es responsabilidad nuestra aseguramnos de las partes subcontratadas realicen y
entreguen el trabajo siguiendo nuestras propias normas.

Normalmente aceptamos como completa y correcta la informacion que nos ha sido
proporcionada por ustedes, o por las fuentes mencionadas, asi como los detalles sobre la
posesion, situacion arrendataria, mejoras realizadas por los arrendatarios, permisos
urbanisticos y otros datos de interés que aparecen en nuestro informe.

Normalmente no leemos la documentacion relativa a los titulos de propiedad. Salvo que
se nos informe de lo confrario, asumimos que cada propiedad tiene un titulo valido y
comercializable, que toda la documentacion relativa estd adecuadamente redactada y
que no existen cargas, restricciones u ofros desembolsos de naturaleza onerosa que
pudieran afectar al valor de la propiedad, asi como ningin pleito pendiente

Aungue en nuestras valoraciones reflejamos el conocimiento que podamos tener sobre la
situacion de los inquilinos, actuales o previstos, no llevamos a cabo averiguaciones sobre
el estado financiero o solvencia de los mismos, salvo que recibamos instrucciones
especificas para ello.

COPYRIGHT @ JONES LANG LASALLE IP, INC, 2012, All Rights Reserved
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Ambiental

Deudas Pendientes

Siempre que sea posible, visitamos las autoridades locales y obtenemos verbalmente la
informacion urbanistica. En caso de necesitar confirmacion de dicha informacicn,
recomendamos que sus abogados verifiquen que:-

(i) la situacion urbanistica descrita en nuestro informe es correcta;

(i) la propiedad no se ve afectada negativamente por cualquier decision tomada o
condiciones prescritas por el Ayuntamiento;

(iii) no existen notificaciones legales pendientes.

Muestras valoraciones se realizan sobre la base de que las instalaciones cumplen con los
principales requisitos legales y normativa de la CE, incluyendo lo relativo a la regulacién
contra incendios.

Salvo que recibamos instrucciones especificas, no realizamos inspeccion estructural
alguna ni comprobamos ninguno de los servicios, por lo que no podemos ofrecer ninguna
garantia de que la propiedad carezca de defectos. En nuestra valoracion tratamos de
reflejar cualquier defecto aparente, signos de deterioro o elementos en mal estado que
podamos observar durante nuestra inspeccién, asi como la informacion que nos sea
proporcionada sobre los costes de reparacion.

Normalmente no realizamos estudios estructurales que nos permitan averiguar si el
edificio ha sido construido o reformado con materiales o técnicas perjudiciales
(incluyendo, por ejemplo, hormigén o cemento aluminoso, encofrado permanente de
virutas finas de madera, cloruro de calcio o asbeslos fibrosos). Salvo que seamos
informados de lo contrario, nuestra valoracion se basa en el supuesto de que tales
materiales o tecnicas perjudiciales no han sido utilizados.

Mo realizamos normalmente ningln tipo de esludio topografico de las condiciones del
ferrenc y servicios, por lo que no podemos comprobar si resulta adecuado para el
propésito proyectado para el mismo, ni tampoco llevamos a cabo estudios arqueoldgicos,
ecolégicos o de contaminacion medioambiental. Salvo que nos infarmen de lo contrario,
basamos nuestra valoracion en el supuesto de que todos estos aspectos son los
adecuados para una posible promocion del terreno, y que no produciran problemas que
puedan derivarse en retrasos o gastos extraordinarios durante el periodo de construccion.

Salve que recibamos instrucciones especificas, no llevamos a cabo estudios
medioambientales a fin de determinar si el terreno o las instalaciones estan, o han
estado, contaminadas. Por lo tanto nuestra valoracion se basa en el supuesto de que las
propiedades no se ven afectadas por ningln tipo de contaminacion ambiental. Mo
obstante, si los resultados de nuestra inspeccion del solar y posleriores averiguaciones
nos llevan a creer gue el terreno puede estar contaminado, frataremos este tema con
ustedes.

En caso de que la propiedad se encuentre en fase de construccién o se haya terminado
recientemente, normalmente no aplicamos ninguna deduccion por las deudas que se
hayan contraido en relacion a las obras de construccion y que todavia no se hayan
satisfecho, u obligaciones contraidas con los contratistas, subcontratistas o cualguier
miembro del equipo profesional.
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Muestras Valoraciones e Informes son confidenciales y son elaborados (nicamente para
uso de su destinatario y sus asesores profesionales, para sus fines especificos, no
aceptandose ninguna responsabilidad frente a terceros. Asimismo, el presente informe
no podrd citarse ni publicarse, ni en parte ni en su totalidad, en documentos,
declaraciones o circulares, ni comunicaciones con terceros, sin disponer previamente de
nuestra autorizacion manifestada por escrito.

El valor estimado que deberia obtenerse por la propiedad en una transaccion efectuada
en la fecha de valoracion entre un vendedor y un comprador dispuestos e independientes
entre si, tras un periodo de comercializacion razonable, y en la que ambas partes hayan
actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccion alguna.

Para determinar la cantidad que en nuestra opinian representa el valor en el mercado
hemos empleado una combinacion de las siguientes técnicas:

Este método parte del valor de la promocion finalizada y del valor final de venta de las
distintas unidades resultantes, bien locales comerciales, bien unidades residenciales, de
la cual se restan todos los costes de la promocion, coste de construccion, coste de
demolicidn, honorarios profesionales, licencias, costes de comercializacion, costes de
financiacidn, beneficio del promotor etc, para llegar al precio que un promotor podria
llegar a pagar por el edificio en su estado actual.

Por lo tanto se emplea este método para analizar la postura de un inversor — promotor
ante edificios de estas caracteristicas. Se considera pues, el realizar el proyecto mas
rentable de acuerdo con la estimacion futura de demanda de mercado y conforme a la
normativa urbanistica vigente para obtener unos valores finales en venta o rentas al mas
alto nivel de mercado teniendo en consideracion la ubicacion y las limitaciones de la
zona. La metodologia seguida, tal y como se explica en el parrafo anterior, refleja el
precio que un promotor/ inversor estaria dispuesto a pagar por el edificio en su estado
actual y depende de las posibilidades de rehabilitacion que tenga en funcion de que el
inmueble este vacio u ocupado parcialmente.

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que esperariamos que reflejase el
(hipotético) contrato de compra - venta de la propiedad ignorando cualguier coste de
venta. Por lo tanto, de acuerdo con nuestra practica habitual, para llegar a la valoracian
neta deducimos de la cifra de valoracion bruta una provision para los gastos del
comprador.

Este es el método tradicional de valoracion de inmuebles. El valor en el mercado se
obtiene mediante la capitalizacion de los ingresos netos estimados procedentes del
inmueble, en funcion del periodo de arrendamiento y reversion. Esto comporta la
capitalizacion de los ingresos actuales a lo largo del periodo, junto con la valoracion de
cada una de las rentas subsiguientes probables tras las actualizaciones de las rentas o
tras la formalizacidn de nuevos alquileres en cada uno de los periodos previstos, siempre
a partir del valor actual. La rentabilidad o rentabilidades aplicadas a las distintas
categorias de ingresos reflejan todas las previsiones y riesgos asociados al flujo de
tesoreria y a la inversion. Las rentabilidades se obtienen a partir de una combinacién del
analisis de inversiones similares formalizadas cuyos precios por lo general vienen fijados
por el mercado en funcion de la rentabilidad bruta y la experiencia general y el
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conocimiento del mercado, aunque es preciso tener en cuenta el perfil de la rentabilidad
de la inversion a lo largo del tiempo, especialmente por lo que se refiere a la rentabilidad
inicial en el momento de la valoracion.

Este concepto se refiere al precio de venta del inmueble o de las unidades finales
resultantes determinado a partir del analisis de las inversiones y de la informacion
disponible sobre los precios globales por mefro cuadrado vigentes en la actualidad en el
mercado. Se trata de una técnica de valoracion poco depurada, de tal forma que si no se
introducen los ajustes oportunos, no refleja los flujos de ingresos presentes y futuros
derivados de la estructura actual de arrendamientos. Con todo, es un sistema bastante
utilizado en el mercado, y dado que el objetivo de nuestra valoracion es calcular el valor
del inmueble en el mercado, lo hemos tenido en cuenta junto con otros datos a la hora de
elaborar nuestra valoracion.

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio probable que en nuestra opinion figuraria
en el (hipotético) contrato de compraventa, y en consecuencia se trata de un valor neto
que no contempla los posibles gastos de enajenacion. De conformidad con la practica
habitual, de la valoracion bruta hemos deducido los gastos normales del comprador e
IVA, y de esta manera hemos obtenido una valoracion neta.

1. Al igual gque en todos los estudios de esta naturaleza, la estimacion de las
conclusiones presuponen una gestion eficiente y competente e igualmente presuponen
que no se produciran cambios significativos en el entorno econdmico al descrito en este
informe. Debido a gue nuestras previsiones se basan en estimaciones y supuestos
sujetos a su vez a incertidumbre y variacion, no los presentamos como los resultados que
se vayan a producir de facto para estas estimaciones.

2. Se ha supuesto una gestion competente y responsable de la propiedad por parte del
propietario.

3. Se ha supuesto que toda informacion suministrada y proporcionada por terceros es
certero y fiable. No se garantiza su exactitud.

4, Se ha supuesto que no existen condicionantes adversas no aparentes en la propiedad,
en el subsuelo de la propiedad ni en la estructura de la propiedad.

5. Se ha supuesto que la propiedad cumple plenamente con todos los requisitos legales
(urbanisticos, medioambientales, etc) y que el propietario tiene en su posesion todas las
licencias (comercial, de ocupacion, de apertura, etc) requeridas para el uso sobre el que
se ha basado el estudio o la valoracion de la propiedad, a no ser que se especifique y
describa lo contrario en este informe.

6. Se ha supuesto que la propiedad cumple plenamente con todas las regulaciones y
restricciones urbanisticas aplicables.

7. La posesion de este informe, o un extracto de este informe, no autoriza a su
publicacion.

8. El consultor, en relacion a este informe, no serd requerido para ampliar su opinion ni
dar testimonio ni asistir en calidad de experto o perito en juicio en relacion a la propiedad
contenida en este informe a no ser que se hubiese acordado de forma previa.
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COMPTE DE RESULTATS
CONSOLIDAT

#42 ‘ M€ ‘ COMPTE DE RESULTATS CONSOLIDAT DESEMBRE ACUMULAT

2011 2010 Var. Var. %
Ingressos per rendes 229 261 (31) (12%)
Ingressos per repercussio despeses 40 43 (3) (7%)
Despeses repercutibles als inquilins (47) (406) (1) (2%)
Despeses no repercutibles (12) (17) 5 31%
EBITDA rendes 210 240 (30) (13%)
Altres ingressos 3 5 2) (38%)
Despeses estructura (33) 41 8 20%
EBITDA recurrent 180 205 (24) (12%)
EBITDA like for like 144 129 14,1 11%
Posada en equivaléncia SIIC de Paris 19 13 5 40%
Vendes d'actius en renda 76 412 (336) (82%)
Cost de vendes 67) (462) 395 85%
EBITDA venda d’actius en renda 9 (50) 59 117%
R_esult::.\t ope_r.'-:\tlu a_t?ans de revaloritzacions netes, amortitza- 208 168 40 24%
cions, i provisions i interessos
Revaloritzacions netes d'inversions immobiliaries 93 19 74
Amortitzacions i provisions (117) (279) 162
Resultat financer (138) (168) 30 18%
Resultat d’act. continues abans d’impostos 46 (261) 306 -
Impost de societats 65 (7 81
Resultat d'activitats interrompudes @ (1 (378) 378 100%
Socis minoritaris (95) (84) (11) (14%)
Resultat atribuible al Grup 15 (739) 754 -

(1) Signe segons I'mpacte en benefici (profit impact)
(2) Limpacte del negoci discontinu en els comptes consolidats del Grup és zero. A més, s’han registrat en aquesta linia ajustos de consolidacié per 0,5 ME.
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#43 | ANALISI DEL RESULTAT 2011

€m BPA - €0

EBITDA recurrent 180
Posada en equivalencia SIC de Paris 19
Resultat financer recurrent (excl. posada equivalencia) (128)
Resultat recurrent 71 0,31
EBITDA - vendes d'actius 9
Variacio valor dels actius & amortitzacions i provisions (24)
Variacions de valor instruments financers (10)
Activitats discontinues (1)
Resultat no recurrent (26) (0,11)
Impost i minoritaris (30) (0,13)
Resultat atribuible al Grup 15 0,07

(2) L'impacte del negoci discontinu en els comptes consolidats del Grup és zero. A més, s’han registrat en aquesta linia ajustos de consolidacio per 0,5 ME.
(3) Nre. accions - dilucié plena i posterior contrasplit: 225.991.141

RECOLETOS 37, MADRID
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RESULTAT OPERATU
RECURRENT

e En I'exercici 2011, el Grup ha assolit un EBITDA de 180 ¢ D’altra banda, Grup Colonial ha reduit de forma significativa
milions d’euros. Ajustant les desinversions realitzades, les les despeses d’estructura.
variacions en la cartera de projectes i els extraordinaris,
I'EBITDA like for like és de 144 milions d’euros, un 11 % e | a participacié del 29,99 % en SIIC de Paris ha aportat un
superior al mateix periode de I'any anterior. benefici atribuible de 19 milions d’euros.

e £l resultat operatiu de la cartera d’immobles (EBITDA ren-
des) ha augmentat un 4 % en termes homogenis. L'augment
de 'EBITDA de les rendes és consequencia, principalment,
de la variacio dels ingressos per rendes, que s’analitzen de-

1

talladament en I'apartat d””Evolucio del negoci”.

#44 ‘ M€ ‘ RESULTAT OPERATIU DESEMBRE ACUMULAT

2011 2010 Var. %
EBITDA rendes like for like 174 168 4%
EBITDA estructura (33) 41) 20%
EBITDA altres ingressos like for like 2 3 (17%)
EBITDA negoci like for like 144 129 11%
EBITDA no comparable 37 75 (51%)
EBITDA negoci recurrent 180 205 (12%)
e Durant I'any 2011 s’ha obtingut un resultat positiu de 93 e En I'epigraf d’amortitzacions i provisions, s’ha registrat una
milions d’euros per l'increment del valor dels actius de la despesa de 117 milions d’euros, que correspon principal-
cartera en lloguer. ment al registre del deteriorament del fons de comerg per un

import de 69 milions d’euros.
D’altra banda, Grup Colonial ha realitzat vendes d’actius pa-
trimonials per un import total de 76 milions d’euros, que han
suposat un marge positiu de 9 milions d’euros (EBITDA de
vendes d’actius).
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BALANGC CONSOLIDAT

#45 ‘ M€ ‘ BALANG CONSOLIDAT

ACTIU 2011 2010
Fons de comerg de consolidacio 178 247
En explotacio 4.297 3.946
En curs, avangaments i provisions 321 559
Inversions immobiliaries 4,618 4,505
Inversions métode de participacio 266 252
Resta actius no corrents 854 781
Actius no corrents 5.916 5.785
Deutors i altres comptes a cobrar 59 48
Altres actius corrents 97 106
Actius disponibles per a la venda 1.865 1.924
Actius corrents 2.021 2.078
TOTAL ACTIU 7.937 7.863
PASSIU
Capital social 226 2.711
Altres reserves 1.110 (614)
Resultats de I'exercici 15 (739)
Altres instruments de patrimoni 2 2
Valors propis (60) (59)
Fons propis 1.293 1.300
Minoritaris 1.038 993
Patrimoni net 2.331 2.293
Emissié d'obligacions i valors similars no corrents 497 0
Deute financer no corrent 2.439 3.308
Passius per impostos diferits 172 180
Altres passius no corrents 188 135
Passius no corrents 3.296 3.623
Emissio d'obligacions i valors similars corrents 13 0
Deute financer corrent 457 50
Creditors i altres comptes a pagar 72 70
Altres passius corrents 61 114
Passius associats a actius per a la venda 1.706 1.712
Passius corrents 2.310 1.947
TOTAL PASSIU 7.937 7.863
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RESULTATS FINANCERS

e | a despesa financera a 31 de desembre de 2011 ascendeix
a -144,5 milions d’euros, mentre que, en el mateix periode
de 2010, va ascendir a -167,7 milions d’euros. La reduccio
és fruit fonamentalment d’un cost financer més baix derivat
del canvi d’estructura de cobertures de swap a cap, que ha
permes beneficiar-se de la baixada dels tipus d’interes.

El tipus d’interes mitja per a I'exercici 2011 ha estat del 3,68
% (3,76 % incloent-hi I'impacte de la periodificacid de les
despeses associades al finangament), amb un diferencial
mitja de finangament de I'1,58 %. El tipus d’interes mitja
per al mateix periode de 2010 va ser del 4,30 % (4,34 %
incloent-hi I'impacte de la periodificacié de les despeses as-
sociades al finangament i un diferencial mitja de finangament
de I'1,58 %).

e ’ingrés financer a 31 de desembre de 2011 ascendeix a
+7,1 milions d’euros i correspon principalment a ingressos
per instruments derivats (+2,9 milions d’euros) i al dividend
per la participacié en FCC (+1,7 milions d’euros).

e [’activacio de despeses financeres corresponents al financga-
ment dels projectes patrimonials en curs amb una durada
superior a un any ha estat de +9,3 milions d’euros.

e 'impacte en el compte de perdues i guanys per variacions
del valor de mercat (MtM) de les operacions de cobertura de
tipus d’interes ascendeix a -9,5 milions d’euros (-4,7 milions
d’euros a Franca i -4,8 milions d’euros a Espanya).

#46 ‘ M€ ‘ RESULTAT FINANCER NEGOCI PATRIMONIAL DESEMBRE ACUMULAT

2011 2010 Var. %
Ingrés financer recurrent 7 5 33%
Despesa financera recurrent (145) (168) 14%
Activacio de financers 9 15 (40%)
Cost financer % 3,68% 4,30% -
Resultat financer recurrent (excl. posada equivaléncia) (128) (147) 13%
Despesa financera no recurrent - (11) -
Variacions de valor instruments financers (10) (10) 3%

Resultat financer

(138) (168) 18%
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—o [RUCTURA FINANCGERA
MAGNITUDS DE DEUTE PRINCIFALS

El deute financer net del negoci patrimonial ascendeix, a 31 El detall del deute en el moment de tancar I'exercici és el se-
de desembre de 2011, a 3.359 milions d’euros (3.315 milions guent:

d’euros a 31 de desembre de 2010). Aquestes xifres no tenen

en compte el deute del subgrup Asentia, ja que aquest grup

esta registrat comptablement com a “activitat mantinguda per

ala venda”.

#47 ‘ M€ ‘ DESGLOSSAMENT DEL DEUTE FINANCER NET GRUP COLONIAL

2011 2010 Variaci6 2011 vs 2010

CoL SFL Total coL SFL Total COoL SFL Total
Préstec sindicat 1.738 240 1.978 1.738 645 2.383 0 (405) (405)
Deute hipotecari / Leasings 382 180 561 388 255 643 (©) (76) (81)
Deute subordinat 39 0 39 37 0 37 2 0 2
Deute no hipotecari i altres 12 335 347 15 315 330 (3) 20 17
Total deute brut entit. Crédit 2.170 755 2.925 2.177 1.215 3.392 (7) (460) (467)
Bons 0 500 500 0 0 0 0 500 500
Total deute brut 2.170 1255 3425 2177 1.215 3.392 (7) 40 33
g;euciﬁ;é ﬁt'ges mitians fiquids 64 (1) (66) 64 (14 (77 9 2 12
Deute net consolidat 2.116 1.243 3.359 2.113 1.202 3.315 2 42 44
gﬁj@rg‘g‘f‘s’“sof;f)‘ 3.3 2.6 3,0 42 2,7 3.7 09 01 ©7
Viaa mitiana (anys)- 3.3 37 35 42 2,7 37 0,9) 10 02

saldos disponibles
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La relacié préstec-valor (LTV), que reflecteix el nivell de deute
sobre el valor de mercat dels actius, arriba al 67,5 % a 31 de
desembre de 2011 i es manté estable en comparacié amb
I’any anterior.

El deute brut a 31 de desembre de 2011 és de 3.425 milions
d’euros i recull principalment les partides segtents:

1. Préstec sindicat de Colonial, de 1.738 milions d’euros, re-
financat el 19 de febrer de 2010 i subscrit per un conjunt
d’entitats liderades per Calyon Sucursal en Espafa, Euro-
hypo AG Sucursal en Espana, Coral Partners i The Royal
Bank of Scotland. Té com a garantia les accions de la filial
francesa SFL, de Torre Marenostrum, SL, i d’FCC, aixi com
una garantia hipotecaria sobre determinats edificis en renda
situats a Espanya per un import de 1.432 milions d’euros.
Aquest deute veng el 31 de desembre de 2014. El marge
aplicable és de 175 p. b. (punts basics).

El préstec sindicat té en compte incentius perqué la com-
panyia assoleixi un LTV del 50 %. En aquest sentit, preveu
amortitzacions parcials del préstec a partir de I'any 2011
que, en cas de produir-se, generen uns interessos addicio-
nals capitalitzables de 300 p. b. sobre el nominal total del
préstec (acumulacié del principal), cosa que no suposa una
sortida de caixa.

2. Tres préstecs sindicats d’SFL, disposats per un import de
240 milions d’euros.

a. Un crédit sindicat de nominal 200 milions d’euros, formalit-
zat amb data de 28 de gener de 2005 i venciment el gener
de 2012, disposat a desembre de 2011 en la seva totalitat.
El marge aplicable és de 40 p. b. Aquest préstec ja esta
totalment amortitzat.

b. Un credit sindicat de nominal 300 milions d’euros, forma-
litzat el 8 d’octubre de 2009 i amb venciment el desembre
de 2014, el banc agent del qual és BNP Paribas i que no ha
estat disposat en la data de tancament. El marge aplicable
és de 270 p. b.

c. Amb data de 17 de desembre de 2010 es va formalitzar
un nou préstec sindicat el banc agent del qual és Natixis
Banques Populaires, per un import de 350 milions d’euros
i venciment el desembre de 2015, disposat en 40 milions
d’euros. El marge aplicable és de 215 p. b.

. Obligacions d’SFL per un import de 500 milions d’euros,

emeses el 17 de maig de 2011. Aquests bons reporten un
cupo fix de 4,625 % pagador anualment i el seu venciment
final és el dia 25 de maig de 2016. A més, constitueixen
obligacions no subordinades i sense cap preferencia entre
aquestes obligacions, i es troben admesos a cotitzacié en
el mercat regulat d’Euronext Paris.

. Préstecs bilaterals amb garantia hipotecaria.

. Colonial manté un total de 382 milions d’euros en prés-

tecs bilaterals amb diverses entitats de credit, amb garan-
tia hipotecaria sobre actius patrimonials. La vida mitjana
d’aquests préstecs és de 4,35 anys i el diferencial mitja de
finangcament ascendeix a 153 p. b.

. SFL manté un total de 180 milions d’euros en préstecs bi-

laterals amb diverses entitats de credit, amb garantia hipo-
tecaria sobre actius patrimonials. La vida mitjana d’aquests
préstecs és de 1,81 anys i el diferencial mitja de finanga-
ment ascendeix a 176 p. b.

¢ | a disponibilitat a 31 de desembre ascendeix a 739 milions

d’euros (comptes corrents i diposits per 66 milions d’euros,
i deute no disposat per 673 milions d’euros): 112 milions
corresponen a Colonial, 621 milions, a SFL i 6 milions, a la
resta de companyies del Grup.
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El detall del deute, per tipus, companyia i venciment, és el se-

guent:
#48 | % |ESTRUCTURA DEL DEUTE DISPOSAT #49 ‘I\/I€ ‘ VENCIMENT DEL DEUTE DISPOSAT
2.000
Bons SFL 15 @ Sindicat SFL
1.500
@ Hipotecari Espanya
1.000
5 | Hipotecari SFL
500
Altres 500
0 200 133 PO
@ 2012 2013 2014 2015 >2015
Sindioat Espanya 465 133 1.969 90 768
mmmm S|INDICAT ESPANYA mmmm SINDICAT SFL
mmmm HIPOTECARI | ALTRES BONS SFL
Colonial 30 36 1.816 47 240
SFL 435 97 153 43 527
Total 465 133 1.969 9 768

CEZANNE SAINT HONORE, PARIS
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COBERTURES

e | a politica de gestié del Grup sobre riscos de tipus d’interes
té com a objectiu reduir la volatilitat del cost financer per va-
riacions de la referencia de mercat Euribor, com a minim, en
un 50 %. La cartera actual de derivats i els bons emesos per
SFL a tipus fix han permes reduir la volatilitat de la despesa
financera de I'any 2011 en un 71 %, en l'interval d’escenaris
de pujades dels tipus d’interés de fins a 400 p. b.

¢ Amb I'objectiu de mantenir la ratio de cobertura per damunt
del 80 % en el periode compres entre 2011 i 2014, i apro-
fitant els baixos nivells dels tipus d’interes, durant I’'exercici
2011, el Grup ha tancat instruments de cobertura de va-
riable a fix (caps i swaps) per un import de 1.200 milions
d’euros, 300 dels quals han estat contractats per Colonial
i 900, per SFL. Durant aquest mateix periode han vengut
instruments per un nominal de 827 milions d’euros.

#50 ‘ M€ ‘ INSTRUMENT DERIVAT

e A 31 de desembre de 2011, el nominal de cobertura contrac-
tat de tipus variable a fix ascendeix a 3.524 milions d’euros,
300 milions dels quals sén efectius a partir de gener de 2012
i 400 milions, a partir de juny de 2012.

Un 62 % dels instruments contractats durant I’exercici (un
44 % del total contractat) son de tipus fix (swaps), mentre
que el 38 % restant sén caps que limiten el tipus d’interes
maxim a pagar, pero que, al seu torn, permeten aprofitar les
baixades de la corba de tipus d’interés.

Addicionalment, els bons d’SFL per un import de 500 mi-
lions d’euros sén de tipus fix, encara que s’ha contractat un
derivat a tipus variable per un import de 100 milions d’euros.

Per tant, la ratio de cobertura efectiva a desembre de 2011
(cobertures/deute a un tipus variable) se situa en el 96,6 %,
mentre que el percentatge total de deute sense risc (deute a
un tipus fix o cobert sobre el total del deute) és del 94,2 %.

e [’estructura actual de la cartera de derivats és la seglent:

Classe de proteccio SFL Colonial Total % MTM
SWAP Tipus fixat Variable - Fix 414 432 845 24% (34)
SWAP FORWARD STARTING  Tipus fixat 700 0 700 20% (19
COLLAR Tipus variable entre un mexim 400 25 425 12% (24)
i un minim
CAP Tipus variable amb un maxim 200 1.354 1.554 44% 3
Total nominal cobertures 1.714 1.811 3.524 100% (74)
variable-fix
SWAP Tipus fixat Fix-Variable 100 0 100 100% 6
Total n_ommal cobertures 1.814 1.811 3.624 (68)
formalitzades
Vida mitjana (anys) 2,7 2,7 2,7
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¢ £| 68 % dels instruments contractats tenen un tractament
de comptabilitat de cobertures segons el que estableix la
norma IFRS 39. En termes del mark-to-market (MtM) o valor
de mercat, el 98,6 % d’aguests instruments és eficient, per
la qual cosa les diferéncies de valoracié entre periodes es
comptabilitzen en patrimoni net.

e | a variacié de les valoracions dels instruments de cobertura
(MtM, sense incorporar el cupd corregut) ha ascendit durant
I’exercici 2011 a -17,42 milions d’euros, -9,54 milions dels
quals han estat registrats en el compte de resultats i la resta,
en patrimoni net.

e Segons les perspectives actuals de tipus d’interes, la cartera
de cobertures actual situa el tipus d’interés (Euribor) per al
deute cobert en els nivells seglents:

RAMIREZ ARELLANO, MADRID

#51 | SIMULACIO DE TIPUS D’INTERES SEGONS LA CARTERA DE COBERTURES ACTUAL

2011 2012 2013 2014
Nominal mitja cobertura Grup Colonial 3.082 3.549 3.471 2.536
% cobert mitja anual Grup Colonial 91,17% 98,68% 92,07% 65,15%
Euribor maxim Colonial 2,94% 2,92% 2,90% 2,64%
Euribor maxim Grup Colonial 3,39% 3,18% 3,17% 2,60%
Euribor resultant Colonial 1,94% 1,95% 1,79% 1,52%
Euribor resultant Grup Colonial @ 2,33% 2,32% 2,27% 2,00%

(1) Euribor maxim per a la cartera de cobertures contractades.
(2) Euribor resultant per a la cartera de cobertures contractades amb la corba actual.
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e El grafic que s’adjunta mostra la sensibilitat de la cartera de

, - - e TIPUS D’INTERES RESULTANTS CARTERA
cobertures per a I'exercici 2011 a variacions en I'Euribor. El #52 | % | COBERTURES
break-even se situa en el 2,77 % per a Colonial i en el 3,13
% per al grup. Aquest break-even representa el nivell a partir 7.00
del qual la despesa financera del deute cobert és inferior a - SENSE COBERTURA
la despesa financera del mateix deute a tipus d’interes va- 5,05
riables.

3,50 3,139 3,39%

EURIBOR MITJA DE L'1,49 %
0,00

0,00 1,50 3,00 4,50 6,00

s SENSE COBERTURA
mmm AMB COBERTURA - GRUP COLONIAL
mmmm AMB COBERTURA - COLONIAL HOLDING

’estructura de la cartera de derivats i dels seus venciments
per producte i companyia és la seglient:

ESTRUCTURA DEL PORTFOLIO DE ‘ VENCIMENT DEL PORTFOLIO DE
DERIVATS T.I. #5854 |M€ | DERIVATS T.I.

%

#53

2.000
Swap Forward Starting @ COLLAR

1.500

1.000

400

500
Swap Var. Fix @ cAP 0 . I 25 32 100

2012 2013 2014 2015 >2015
3 323 516 1.954 432 400
Swap Fix Var. m— CAP mmm COLLAR m— SWAP
FORWARD
= SWAP VAR. FIX SWAP FIX VAR. STARTING
Colonial 0 425 1.354 32 0
SFL 323 91 600 400 400

Total 323 516 1.954 432 400




INFORNV

; -~ T m . ——
i wiit  BANQUES IF'DPUL.?i_{._
o s

RIVES DE SEINE, PARIS




NFORMACIO
DE 'ACCIO




____:_ 7__:_ i
. n il il | I __ I
w_z m_ _P_____ __ __ __ ___ “_____

__ _______ ___: 7 7 | _: 7_

il __
i
|

.“. |




86 NFORME ANUAL COLONIAL

NET ASSET VALUE (NAV)

El NAV a 31 de desembre de 2011 és de 6,26 €/accio, la
qual cosa suposa un augment del 3,6 % respecte de I'any
anterior. Aquesta variacio positiva s’explica principalment per
I’'augment del valor dels actius.

#55 ‘ M€ ‘ VALOR LIQUIDATIU DELS ACTIUS (NAV) EXCL. TRANSFER COSTS

31-Des-11 31-Des-10! Var. %
Fons propis 1.293 1.300 (7) (0,5%)
+ Plusvalues latents 20 12 na na
- Ajust impostos diferits & MTM comptabilitzats 101 102 na na
- Ajust d’homogeneitzacio na (50) na na
NAV 1.414 1.365 49 3,6%
+/- Impostos diferits i latents 683 657 na na
- Ajust d’homogeneitzacio na (10) na na
NNAV 2.098 2.012 86 4,3%
- MtM 41) (33) na na
- Ajust d'homogeneitzacio na 5 na na
NNNAV 2.056 1.984 73 3,7%
#86 | NAV PER ACCIO
31-Des-11  31-Des-10' Var. %
NAV excl. transfer costs?
NAV - €/accio 6,26 6,04 0,22 3,6%
NNAV - €/accio 9,28 8,90 0,38 4,3%
NNNAV - €/accio 9,10 8,78 0,32 3,7%
NAV - incl. transfer costs?
NAV - €/accio 6,94 6,67 0,27 4,0%
NNAV - €/accio 10,15 9,47 0,68 7,2%
NNNAV - €/accio 9,97 9,35 0,62 6,6%
Nre. accions (mm)? 226 226

(1) Eljuny de 2011 es van dur a terme determinats ajustos en relacié amb la filializacié del negoci no estrategic per tal d’homogeneitzar el NAV a desembre de 2010 i

poder-lo comparar amb xifres de 2011.

(2) EINAV “incl. transfer costs” considera el valor de taxacié dels actius abans de restar els costos de transaccio (transfer costs).

(8) Nre. accions - dilucié plena i ajustades per contrasplit (pre execucié warrants). En cas d’execucio dels warrants, el nre. d’accions total seria de 251 milions.
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Seguint 'exemple d’altres companyies patrimonials cotitzades
a Europa, la companyia ha calculat també el Net Asset Value
“incl. transfer costs”, que considera el valor dels actius abans
de restar els costos de transaccio, com, per exemple, el trans-
fer tax que es generaria en la compravenda dels immobles.

El NAV “incl. transfer costs”, abans de restar els costos de
transaccié, és de 6,94 €/accié a 31 de desembre de 2011.

NAV: el valor liquidatiu (NAV) dels actius de Grup Colonial a 31
de desembre de 2011 és de 1.414 milions d’euros i equival
a 6,26 euros per accid. En el calcul del NAV s’han tingut en
compte les magnituds segtients:

¢ Fons propis consolidats: 1.293 milions d’euros.
e Plusvalues latents. Les plusvalues latents (no comptabilitza-

des en el balang) considerades en el calcul del NAV ascen-
deixen a 20 milions d’euros.

#5857 ‘ M€ ‘ NAV COLONIAL - “BUILDING BLOCKS”

¢ Ajustos. Per a la determinacié del NAV s’ha ajustat I'import
dels impostos diferits associats a les plusvalues/minus-
values, comptabilitzats en balang de conformitat amb les
normes internacionals d’informacié financera (NIIF) i vincu-
lats a la revaloritzacié dels actius immobiliaris i del deute i
instruments financers, aixi com el valor brut del mark-to-
market (MtM) dels instruments de cobertura (+101 milions
d’euros).

NNAV. EI NNAV s’ha situat, en tancar 'exercici, en 2.098 mi-
lions d’euros (9,28 euros per accid). Per al seu calcul s’ha
ajustat el NAV en 683 milions d’euros, tenint en compte els
impostos que es produirien amb la venda dels actius al seu
valor de mercat i el credit fiscal latent, i considerant en amb-
dds casos el criteri d’empresa en funcionament, que permet
I'aplicacié de bonificacions per reinversio.

NNNAV. El NAV triple net o NNNAV, que té en compte el valor
de mercat del deute i els instruments financers de Grup Colo-
nial nets d’impostos, ascendeix a 9,10 euros per accio.

La descomposicié del NAV des del punt de vista dels compo-
nents de balang principals es mostra a continuacio:

ALTRES

La posicié de working capital i altres actius corresponen en 37 mi-
lions d’euros a la participacié en FCC i a les autocarteres d’SFL;
la resta és producte de determinats actius i passius comercials.

683 12098 (41) i 2.056 |
____________ —
677 L1414 -
oo e [
I |
GAV GRUP DEUTE GRUP MINORITARIS WORKING FONS DE ESCUT FISCAL NAV IMPOSTOS NNAV MTM PASSIUS NNNAV
CAPITAL | COMERG REGISTRAT DIFERITS FINANCERS

LATENTS

El fons de comerg i I'escut fiscal registrat corresponen als imports
resultants de la darrera actualitzacié del test d’impairment.
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EVOLUCIO BORSARIA

L’evolucié de la cotitzacié ha estat marcada per la dificil situa-
ci6 dels mercats de capitals, sobretot a causa de la crisi de
deute sobira i possibles riscos de recessio a Europa i, parti-
cularment, a Espanya. En consequéncia, I'accié de Colonial
s’ha corregit i se situa en tancar I'exercici en 2,3 euros/accio.

#88 | EVOLUCIO DE LA COTITZACIO

Accié de Colonial

des-11 des-10
Capitalitzacié al tancament (ME€) 517 1.243
Preu de tancament (€/accio) 2,3 55
Volum mitja diari (milions titols) 0,42 0,11
Efectiu mitja diari (M€) 2,0 1,2
Nre. accions (milions) - dilucio plena post. contrasplit 2259 -

#59 ‘ €/ACCIO ‘ EVOLUCIO DE LA COTITZACIO

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, -13%
ITJANA ANALISTES 2010 !
(7,2 €/ACCIO) i
.............................. e s
NAV 12/2010 ! 589%
(6,04€/ACCIO) '
MITJANA ANALISTES 2011 (4.6 €/ACCIO)
12/2010

12/2011

= COLONIAL = |BEX 35 EPRA INDEX




INFORME ANUAL COLONIAL 89

Des de mitjan any passat, Colonial forma part de I'index de
la European Public Real Estate Association (EPRA), index
immobiliari de referéncia per a empreses cotitzades interna-
cionals.

£ EPRA ®

EUROPEAN PUBLIC
REAL ESTATE ASSOCIATION

Addicionalment, a partir de 2012, Colonial entrara en
I'Investment Property Databank (IPD), un index de rendibilitat
immobiliaria de referencia mundial. Aquest index mesura el
rendiment mitja de la cartera d’immaobles respecte dels actors
principals del mercat patrimonialista.

Determinats analistes financers, tant nacionals com interna-
cionals, cobreixen la companyia i realitzen, per tant, un segui-

ment i analisi del valor de les accions.

Els preus objectius i recomanacions son els segiients:

#60 ‘ €/ACCIO ‘RECOMANACIONS ANALISTES

Mirabaud 60 NN

Banesto 8,7 |
Banc Sabadell 6,0 [ ]

Ahorro Corporacisn 100 R
UBS 5,5 ]

Ahorro Corporaciéon 7,0 |

Mirabaud 6.9 |

uBs 6,0 ]

Rabobank 5,0 I E

Banesto 5,0 [ h

Banc Sabadell 0 I

uBs 5,2 ]

uBs 33 [ !

Banc Sabadell 2,3 [ ] 1

uBs 2,2 [ ]

Rabobank 18 MITJANA 5,4 €/ACCIO)
= MITJANA 2010 7,2€/ACCIO mmm MITJANA 2011 4,6€/ACCIO

Institucié Analista Data Recomanacions Preu objectiu
Mirabaud Juan Moreno 23/08/10 Vendre 6,0
Banesto Marta Gomez 14/09/10 Vendre 8,7
Banc Sabadell Ignacio Romero 01/10/10 Vendre 6,0
Ahorro Corporacion Javier Hombria 23/11/10 Vendre 10,0
UBS Ignacio Carvajal 29/11/10 Neutral 55
Ahorro Corporacion Javier Hombria 04/03/11 Vendre 7,0
Mirabaud Juan Moreno 15/03/11 Vendre 6,9
UBS Ignacio Carvajal 16/03/11 Vendre 6,0
Rabobank Martijn van den Eijnden 15/06/11 Reduir 5,0
Banesto Marta Gomez 20/06/11 Vendre 50
Banc Sabadell Ignacio Romero 22/06/11 Vendre 6,0
UBS Ignacio Carvajal 11/07/11 Neutral 52
UBS Ignacio Carvajal 23/09/11 Neutral 3,3
Banc Sabadell Ignacio Romero 13/01/12 Vendre 2,3
UBS Ignacio Carvajal 16/01/12 Vendre 2,2
Rabobank Martijn van den Eijnden 24/01/12 \Vendre 1,8
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CAPITAL SOCIAL | ESTRUCTURA
ACCIONARIAL D LA COMFANYIA

Un cop executats els augments de capital i després de la con-
versio d’obligacions produides durant I'exercici 2011, el capi-
tal social de Colonial és de 226 milions d’euros, dividit en 226
milions d’accions d’1 euro de valor nominal.

#61 | COLONIAL - EVOLUCIO DEL CAPITAL SOCIAL
Data Operacié Nre. accions Nre. acc_ions Nomina_l’per _Nou f:apital
emeses finals Acci6 (€) social (milers €)
des. 06 1.355.098.349 0,12 162.611.802
abr. 07 Ampliacié capital Fusié Inmocaral-Colonial 52.468.840  1.407.567.189 0,12 168.908.063
ag. 07 Ampliacié capital Adquisicié Riofisa 228.885.124  1.636.452.313 0,12 196.374.278
juny 08  Ampliacio capital Aliberada 109.096.820  1.7456.549.133 0,12 209.465.896
oct. 09  Ampliacié capital Conversié obligacions 10.645.318  1.756.194.451 0,12 210.743.334
gen. 10 Ampliacié capital Conversié obligacions 885.644  1.757.079.995 0,12 210.849.599
marg 10 Ampliacié capital Conversié obligacions 5.6656.124.837  7.412.204.832 0,12 889.464.580
juny 10 Ampliacit capital 141.728.910  7.653.933.742 0,12 906.472.049
juny 10 Ampliacio capital No dineraria 156.036.501.707 22.590.435.449 0,172  2.710.852.254
ag. 10 Ampliacio capital Conversio obligacions 779.213 22.691.214.662 0,12  2.710.945.759
oct. 10 Ampliacié capital Conversio obligacions 169.963 22.591.384.625 0,12  2.710.966.155
gen. 11 Ampliacio capital Conversié obligacions 19.879 22.591.404.504 0,12  2.710.968.540
abr. 11 Ampliacio capital Conversio obligacions 3.206 22.591.407.710 0,12 2.710.968.925
jul. 11 Contrasplit 225.914.077 5,67  1.2568.341.409
jul. 11 Ampliacio capital Conversid obligacions 1.044 225.9156.121 567 1.268.347.224
set. 11 Modificacié valor nominal 225.9156.121 1,00 225.9156.121
oct. 11 Ampliacié capital Conversio obligacions 2.888 225.918.009 1,00 225.918.009
L’'estructura accionarial de Colonial, després de totes les am- #62 | % ESTRUCTURA ACCIONARIAL A
o [31/12/2011 (CNMV)

pliacions i segons la informacio publica disponible, és la se-

glent:

Royal Bank of Scotland

Autocartera 0,1

Free Float @
Banco Popular

@

Goldman Sachs (4,9

La Caixa -’

@ Eurohypo

14,7
Coral Partners S.A.R.L

@ Credit Agricole
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NFORMACIO A LACCIONISTA

L'objectiu de Colonial és informar permanentment els seus
accionistes i altres agents del mercat potencialment interes-
sats en la companyia. Amb aixd es contribueix a una millor
percepcid del valor i, en consequiéncia, a una millor formacio
del preu de I'accio.

En aquest sentit, i amb I'objectiu de crear un canal directe
d’informacio a través del qual es respongui als dubtes dels in-
versors minoristes, que generalment tenen més dificultats per
accedir a les noticies de caracter financer, Inmobiliaria Colonial
té un telefon d’informacié a disposicié dels seus accionistes
(93 404 79 10), una adreca de correu electronic (accionis-

£

DIAGONAL, 609-615, BARCELONA

tas@inmocolonial.com) i una adreca de correu postal (Oficina
d’Atenci6 a I’Accionista, Av. Diagonal 532, 5a planta, 08006,
Barcelona).

A més, els accionistes podran obtenir informacié de la com-
panyia a través del seu lloc web (www.inmocolonial.com), en
qué s’actualitzen les dades més rellevants de Colonial, com
ara la informacié sobre el govern corporatiu de la societat, els
informes trimestrals i anuals, les noticies de premsa, la des-
cripcié del patrimoni de la companyia i qualsevol altra informa-
ci¢ important que pugui interessar al conjunt de la comunitat
financera.
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CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consell d’Administracié es compon de les persones que La classificacié dels consellers com a executius, dominicals o
se citen en la taula segUent, en qué s’indica la naturalesa del independents s’ajusta a les categories que preveu el Regla-
seu carrec d’acord amb la terminologia encunyada pel Codi ment del Consell d’Administracio, segons les recomanacions
de bon govern de les societats cotitzades, de 1998, el Grup contingudes en els informes sobre el Govern Corporatiu.

que representen i els llocs que ocupen en les comissions del

Consell.

o President

Juan José Brugera Clavero
President o Vocal

o Vocal ° o

Pere Viiolas Serra
Conseller Delegat

Xavier Faus Santasusana
Conseller dominical

Colonial

Colonial

o Vocal
o Vocal

Alberto
Ibanez Gonzalez
Conseller dominical

Manuel
Menéndez Lépez
Conseller dominical

. ”n . "
€ "laCaixa <rBS €

o Vocal
o Vocal

Jean-Luc Ransac
Conseller dominical

o President

Vocal

Javier Iglesias
de Ussel
Conseller independent

&’ CREDIT
AGRICOLE S.A.

o Vocal

Vocal

Alain Chetrit
Conseller dominical

President

Carlos

Fernandez-Lerga
Conseller independent

Secretari

00

Francisco Pala Laguna
Secretari — No Conseller

PO,
POPULAR

Vocal

José Maria
Sagardoy Llonis
Conseller dominical

Nuria Oferil Coll
Vicesecretaria — No Consellera

o Comissio Executiva
o Comissio de Nomenaments | Retribucions

Comite d’Auditoria i Control




INFORME ANUAL COLONIAL 95

COMITE DE DIRECCIO

#63 | COMITE DE DIRECCIO

Pedro Vifiolas Serra

Conseller delegat

Carmina Ganyet Cirera

Directora general corporativa

Juan Cefal Gonzélez-Fierro

Adjunt al conseller delegat

Alberto Alcober Teixidd

Director de Negoci

Miguel Llugany Paredes

Director d'Asentia Project

Angels Arderiu Ibars

Directora operativofinancera

Carlos Krohmer

Director de Desenvolupament Corporatiu i Control de Gestio

José Martinez Flor

Director de RH, Tributs i Serveis Generals

Nuria Oferil Coll

Directora de I'Assessoria Juridica

D’ESQUERRA A DRETA: MIGUEL LLUGANY PAREDES, NURIA OFERIL COLL, JUAN CENAL GONZALEZ-FIERRO, ANGELS ARDERIU IBARS,JUAN JOSE BRUGERA
CLAVERO, PEDRO VINOLAS SERRA, JOSE MARTINEZ FLOR, CARMINA GANYET CIRERA, CARLOS KROHMER, ALBERTO ALCOBER TEIXIDO
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=

Pere VINOLAS SERRA

Conseller delegat de Colonial des de setembre de 2008 i membre del seu comite
executiu

Pere Vifiolas es va incorporar a la Borsa de Barcelona I’'any 1990, com a director del Servei
d’Estudis, i més tard en va ser el subdirector general, fins a 1997. Aquest any es va incor-
porar, com a director general, a FILO, SA, una empresa immobiliaria cotitzada en borsa on
va treballar fins a I'any 2001. Posteriorment i fins al juliol de 2008, va ocupar €l carrec de
soci i conseller delegat al grup financer Riva y Garcia. Ha estat president de I'Urban Land
Institute a Espanya i membre del Consell d’Administracié del grup financer Riva y Garcia.
Aixi mateix, ha estat president de I'Institut Espanyol d’Analistes Financers a Catalunya des
de I'any 1994 fins al 2000.

Actualment, és membre del Consell d’Administracié i del Comite Executiu de Société Fon-
ciere Lyonnaise, aixi com del Consell d’Administracié de SIIC de Paris. A més, és profes-
sor titular del departament de Finances d’ESADE i membre del Consell d’Administracio
d’Electro-Stocks, SA, y de Bluespace, SA.

Llicenciat en Ciencies Empresarials i MBA per ESADE i per la Universitat Politecnica de
Catalunya, i diplomat en Ciencies Empresarials per la Universitat de Barcelona, on també
va estudiar Dret.

Carmina GANYET i CIRERA

Membre del Comité de Direccié de Colonial des de juliol de 2000, al qual es va
incorporar com a directora financera. Actualment, n’és la directora general cor-
porativa

Carmina Ganyet va iniciar la seva trajectoria professional en el sector financer a Caixa de
Catalunya. L'any 1991 va ingressar en la firma d’auditoria Arthur Andersen a Barcelona
i es va especialitzar en auditoria del sector financer. El 1995 va entrar a formar part del
Grup “la Caixa” com a responsable de Control de Gestié del Grup Financer, Immobiliari i
Assegurador de CaixaHolding (actual Criteria). L'any 2000 va ser nomenada directora de
I'’Area Operativa i Financera de Colonial. El gener de 2009 va passar a exercir les funcions
de directora general corporativa de Colonial. Es membre del Consell d’Administracié de
les filials Société Fonciere Lyonnaise i SIIC de Paris.

Aixi mateix, Carmina Ganyet disposa d’experiéncia docent com a professora de la Uni-
versitat Ramon Llull, a la Facultat d’Administracié d’Empreses, i és membre de la Junta
Directiva del Cercle d’Economia, fundadora de I'Espai Vicens Vives i membre del Consell
d’Ethos Ramon Llull - Etica i Empresa.

Llicenciada en Ciencies Economiques i en Administracié d’Empreses per la Universitat
Autonoma de Barcelona, i amb estudis de postgrau a ESADE.
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Juan CENAL GONZALEZ-FIERRO

Membre del Comité de Direccié de Colonial, des de setembre de 2006, com a
adjunt al conseller delegat

Juan Cenal va iniciar la seva trajectoria professional el 1979 a Constructora Internacional,
SA, primer com a enginyer d’obra i més tard com a responsable del departament de
Control de Gestid. De 1988 a 1990 va prestar els seus serveis al Sindicat de Banquers de
Barcelona (Sindibank, SA).

L'any 1990 es va incorporar a Grupo Fosforera, SA, com a director financer. El 2001,
aquest grup va passar a denominar-se Grupo Inmocaral, SA, societat que posteriorment
es va fusionar amb Inmobiliaria Colonial, el 2007. En el moment de la fusi6, Juan Cenal
era director general d’Inmocaral i a partir de llavors va continuar com a adjunt del conseller
delegat.

Enginyer de Camins, Canals i Ports per I'Escola Técnica Superior de Camins de la Univer-
sitat Politécnica de Madrid. Estudis de postgrau en Control Financer i Pressupostari per
I'Instituto de Empresa.

Albert ALCOBER TEIXIDO

Membre del Comité de Direccié de Colonial, des de gener de 2009, com a director
de Negoci de Patrimoni

Va iniciar la seva carrera professional a CB Richard Ellis, on va exercir el carrec de con-
sultor superior de 1990 a 1993. Més endavant es va incorporar a BP Oil com a director
d’Inversions, Desenvolupament i Patrimoni, de 1993 a 1996, any en qué va entrar a formar
part de Colonial com a director comercial de I'area de Patrimoni. A partir de gener de
2009, ha assumit la direccié de Negoci de Patrimoni a Colonial.

Diplomat en Marketing, Direcci6 i Administracio d’Empreses per I'Escola Superior de Mar-
keting i Administracié d’Empreses (ESMA) de Barcelona. Postgrau de Publicitat. Mem-
bre de la Royal Institution of Chartered Surveyors (MRICS, Institucié Reial d’Agrimensors
Col-legiats).
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Miquel LLUGANY PAREDES

Membre del Comité de Direccié de Colonial des de gener de 2009, al qual es va
incorporar com a director de I’Area de Sol i Promocions. Segueix formant-ne part
com a responsable de la filial Asentia Project

Miquel Llugany va exercir el carrec d’alcalde de la ciutat de Rubi (Barcelona) durant el
periode de 1979 a 1992. Aixi mateix, des de I'any 1986 fins al 1994, va ser vicepresident
de la Federacié Catalana de Municipis i membre de la Federacié Espanyola de Municipis.
També va participar en la Comissié de Govern Local de Catalunya de 1990 a 1994. A partir
de I'any 1994 i fins al 2000 va ser consultor sobre temes d’urbanisme per a empreses del
sector i les administracions publiques. En aquest periode va col-laborar amb Inmobiliaria
Colonial.

[any 2000 es va incorporar a Colonial com a director de Gestié de Sol, carrec que va
exercir fins a I'any 2006. Durant aquests anys també va ser membre del Comité de Direc-
Cio. A partir d’aquesta data va continuar la col-laboracié amb Colonial com a professional
extern i ho va compaginar amb assessoraments professionals sobre urbanisme a altres
empreses.

L’octubre de 2008 es va incorporar novament a Colonial i va ser nomenat director de
I’Area de Sol i Promocions.

Arquitecte per I'Escola Técnica Superior d’Arquitectura de Barcelona, amb I'especialitat
d’Urbanisme. Va ser professor d’urbanisme en aquest centre en el periode 1976-1981.

Angels ARDERIU IBARS

Membre del Comité de Direccié de Colonial, des de gener de 2009, com a direc-
tora financera

Angels Arderiu va iniciar la seva trajectoria professional en el camp de I'auditoria de comp-
tes, al qual es va dedicar durant nou anys. Es va incorporar a Inmobiliaria Colonial el marg
de 1999, com a responsable de Comptabilitat, i el gener de 2009 va accedir al carrec de
directora financera.

Llicenciada en Ciencies Empresarials per la Universitat de Barcelona. Postgrau en Audito-
ria de Comptes i master en Finances d’ESADE.
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Carlos KROHMER

Membre del Comité de Direccié de Colonial, des de gener de 2009, com a director
de Desenvolupament Corporatiu, Control de Gestio i Relacions amb Inversors

Carlos Krohmer va comencar la seva carrera professional a Grupo Unilever, a Hamburg,
on va assumir diferents carrecs de responsabilitat en les arees de Controlling i Finances.
El 1999 va ser nomenat director de Control de Gestid d’Unilever Bestfoods Alemanya.
L’any 2001 es va incorporar a CaixaHolding (actual Criteria CaixaHolding), filial del Grup “la
Caixa”, en I'area de Desenvolupament Corporatiu, com a director de Participacions Real
Estate i director superior de Projectes en el procés de sortida a borsa de Criteria. Fins a
mitjan 2008 va ser conseller de Holret, SA, filial immobiliaria francesa de Criteria. Es va
incorporar a Colonial el gener de 2009.

Carlos Krohmer té experiencia docent com a professor de Finances Corporatives a la Bu-
siness Engineering School La Salle. Aixi mateix, €s membre de I'Investor Relations Com-
mittee de la European Public Real Estate Association (EPRA).

Llicenciat en Administracio i Direccidé d’Empreses per I'Escola de Negocis de Mannheim
(Alemanya), estudis en el marc del Multiregional International Business Programme de la
Universitat Autonoma de Barcelona i la Universitat de Swansea, i estudis de postgrau a
I'lESE i a I'Escola de Negocis de Harvard.

José MARTINEZ FLOR

Membre del Comité de Direccié de Colonial, des de gener de 2009, com a director
de Recursos Humans

José Martinez va iniciar la seva trajectoria professional a Inmobiliaria Colonial, SA, I'any
1968, on va realitzar diverses tasques dins del Departament de Comptabilitat. A partir de
1993, esdevé el responsable de I’Area Fiscal, i de Tributs | Assegurances. A partir de gener
de 2009 assumeix el carrec de director de Recursos Humans, Tributs i Serveis Generals.

Perit mercantil. Cursos de postgrau en fiscalitat immobiliaria, assegurances i recursos hu-
mans.

Nuria OFERIL COLL

Membre del Comité de Direccioé de Colonial, des de maig de 2010, com a directo-
ra de ’Assessoria Juridica

Va iniciar la seva carrera professional a Roca Junyent, firma en qué va ser advocada as-
sociada. Es va incorporar als serveis juridics de Colonial el 2004. A partir de I'any 2010
va assumir el carrec de directora de I'’Assessoria Juridica i el carrec de vicesecretaria del
Consell d’Administracié de Colonial.

Llicenciada en Dret per la Universitat de Barcelona. Advocada en exercici, col-legiada a
I'ICAB des de 1999. Curs d’especialitzacié en Dret Immobiliari i Urbanistic d’ESADE.
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ACCIONARIAT |
GOVERN CORPORATU D LES FILIALS

oL

, . L , - . ESTRUCTURA ACCIONARIAL SFL A
’estructura accionarial i el detall del Consell d’Administracio +#64 31/12/2011
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ACCIONARIAT |

GOVERN CORPORATIU DE LES ALALS
SIC DE PARIS

L’estructura accionarial i el detall del Consell d’Administracio
de la filial francesa de Société Fonciere Lyonnaise, SIIC de Pa- #65
ris, es mostren a continuacio:

ESTRUCTURA ACCIONARIAL
SIIC DE PARIS A 31/12/2011
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MITJANS
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SISTEVES D'INFORMACIO

Durant I'exercici 2011, amb I'objectiu de millorar I'eficiencia i
reduir els costos del Grup Colonial, les tasques més rellevants
realitzades en I'ambit dels sistemes d’informacié han estat les
seglents:

e Consolidacio del procés iniciat a finals de I’'exercici 2010 per
a la integracio de 18 filials del Grup Colonial en una mateixa
aplicacio de gestio, cosa que ha permes simplificar proces-
sos i unificar procediments, aixi com optimitzar els costos
d’estructura del Grup.

e Centralitzacio dels sistemes d’informacié de Colonial en la
societat matriu, eliminant la duplicitat de tasques i unificant
els processos d’informacio de totes les societats del Grup
residents a Espanya.

¢ Millores funcionals en les aplicacions informatiques orienta-
des a optimitzar els processos administratius i comptables
del Grup Colonial i a millorar-ne I'eficiencia.

e Simplificacié de la infraestructura de les tecnologies de la
informacié de Colonial mitjangant la reorganitzacié dels ser-
veis, amb el conseglient estalvi de costos d’estructura asso-
ciats als sistemes d’informacio.
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PRINCIPIS TVALORS

La visio de la companyia, que és de plena aplicacio a tot el
Grup, és la seguent:

“Perseguim la creacio de valor a llarg termini per als nostres
accionistes i la consolidacio d’Inmobiliaria Colonial, SA, com a
la companyia lider de referencia en el sector patrimonial euro-
peu, mantenint un compromis ferm i constant amb el benestar
i el desenvolupament d’empleats, clients, accionistes i socis
de tot el mon, i amb tota la societat”.

Colonial mostra el seu compromis amb una série de principis
i valors:

« Etica i responsabilitat corporativa. Colonial es compro-
met amb les recomanacions de bon govern de reconeixe-
ment general en els mercats internacionals, amb els principis
de I'etica empresarial i amb la transparencia en tots els seus
ambits d’actuacio.

Colonial busca l'interés social, entés com a l'interes comu
de tots els accionistes d’una societat andnima independent
orientada a I'explotacié del seu objecte social, de confor-
mitat amb el que disposen la legislacié vigent i les normes
de govern corporatiu. El fet anterior no haura d’impedir la
consideracié de la resta d’interessos legitims, publics o pri-
vats, que conflueixen en el desenvolupament de qualsevol
activitat empresarial.

Colonial assumeix la realitat de les regions on opera i albira
cap a on va el futur del seu sector.

El comportament responsable de tots els que formen part
de la societat a Colonial és una pauta d’actuacio irrenuncia-
ble que configura un dels trets més solids de la seva perso-
nalitat.

Resultats economics. El compromis de Colonial amb el
compliment dels objectius de creixement i rendibilitat és la
via per garantir I'exit del projecte empresarial i satisfer les
demandes i expectatives de tots els col-lectius implicats en
el present i el futur de la societat.

L’entorn i els seus empleats. Colonial treballa per establir
vincles ferms i permanents amb els seus grups d’interes. A
través d’un dialeg permanent, Colonial vol ser una empresa
capag de generar confianga entre totes les empreses i per-
sones que s’hi relacionen.

Colonial aposta per atreure i retenir un equip huma experi-
mentat, dinamic i creatiu; treballa per conéixer les necessitats
i expectatives dels seus clients, procurant millorar de manera
continua la seva satisfaccié i vinculacio.

Els compromisos expressats per Colonial van més enlla d’una
declaracié de voluntat; es fan extensius a la seva practica
diaria i estan integrats en la gestié quotidiana del Grup en to-
tes les arees d’activitat.

MARTINEZ VILLERGAS 49, MADRID
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GRUPS DINTERES

Inmobiliaria Colonial esta formada no només per la societat i
les seves filials, sind també pel conjunt de persones que han
contribuiit al progrés de la companyia. Es per aixd que es con-
sidera que els accionistes i inversors, els clients, els empleats
i els proveidors son una part rellevant de I'empresa i s’hi inte-
gren.

ACCIONISTES | INVERSORS

Els objectius fonamentals de Colonial en relacié amb accionis-
tes i inversors son els seglients:

¢ Desenvolupar una gestid professional encaminada a asse-
gurar la creacio de valor per als accionistes i inversors mit-
jangant la conservacio, la proteccio i I'Us eficient dels actius
de la companyia.

e Establir un dialeg continu a través del Departament de Re-
lacid amb Inversors i I'Oficina d’Atencié a I’Accionista, i mit-
jancant la publicacio de tota la informacié que pugui ser re-
llevant, tant al lloc web com a través de la Comissié Nacional
del Mercat de Valors.

e Facilitar una informacié transparent, verag, clara i comple-
ta per garantir la satisfaccio dels inversors i accionistes, tot
complint les condicions dels mercats en els quals estan ad-
meses a cotitzacio les accions de la companyia.

CLIENTS

Colonial es configura com a un dels operadors principals en el
mercat immobiliari espanyol i europeu, on ocupa una posicié
de lideratge en el mercat immobiliari d’oficines gracies a la
confianga dels seus clients.

La companyia valora cadascun dels seus clients i els ofereix
una atencio personalitzada i adaptada a les seves necessitats
i requisits diferents. Els edificis de Colonial estan adaptats per
a les persones discapacitades d’acord amb la normativa en
vigor.

EMPLEATS

La creacio d’un entorn de treball atractiu que asseguri el des-
envolupament personal i professional dels seus empleats és
una de les bases de Colonial.

'objectiu de la politica de recursos humans ha estat fomentar
el potencial huma i professional mitjangant el desenvolupament
de les persones que formen part de I'organitzacio, per poder
aconseguir els objectius marcats en el pla estrategic del Grup.

PROVEIDORS

La seleccid dels proveidors es realitza seguint uns estandards
basics entre els quals destaca I’'experiencia anterior amb pro-
veidors recurrents, amb I'objectiu d’obtenir la millor qualitat en
el producte final i una relacio estable en el temps.

DIAGONAL 609-615, BARCELONA
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#66 ‘ N°

PLANTILLA 2011
Colonial Sfl Asentia Riofisa Inmocaral Grup
Plantilla mitjiana durant 2011 72,75 83,08 22,75 32,92 2,92 214,42
Plantilla 31/12/2011 74,00 82,00 22,00 30,00 1,00 209,00
(En els quadres seguents, Asentia engloba el personal de la mateixa Asentia i de les seves filials Riofisa i Inmocaral Servicios.)
#67 ‘ N° | CAPITAL HUMA #68 ‘ M€ ‘ DESPESES SALARIALS TOTALS
Colonial Sfl Asentia Grup Colonial Sfl Asentia Grup
74 82,00 53 209 6,22 11,62 22,48
#69 ‘ N° | DISTRIBUCIO PER CATEGORIES
Colonial Sfl Asentia Grup
Direccio. Caps d'area 11 14,86% 19 23,17% 9 16,98% 39 18,66%
Personal tecnic | . 17 22,97% 08  34,15% 16 30,19% 61  29,19%
comandaments intermedis
Administratius 46 62,16% 33 40,24% 24 4528% 1083 49,28%
Comercials 0 0,00% 2 2,44% 4 7,55% 6 2,87%
74 82 53 209

#70 | % | CATEGORIES PLANTILLA GRUP
Comercials | 2,87
18,66 Direcci6é. Caps d’area
Administratius 49,28

Personal técnic i comandaments intermedis
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#71 ‘ ANYS ‘ANTIGUITAT

Colonial Sfl Asentia Grup
Antiguitat mitjana 11,98 Anys 10,46 Anys 26,99 Anys 9,79 Anys
Anys
De0ai3 9 12,16% 9 10,98% 4 7,55% 22 10,53%
de4a10 17 22,97% 41 50,00% 22 41,51% 80 38,28%
de11a20 44 59,46% 25 30,49% 24 45,28% 93 44,50%
de21a 30 1 1,35% 5 6,10% 2 3,77% 8 3,83%
Més de 30 3 4,05% 2 2,44% 1 1,89% 6 2,87%
74 82 53 209
#72 ‘ ANYS ‘ EDAD MITJANA
Colonial Sfl Asentia Grup
Edad Mitjana 42,32 Anys 45,49 Anys 43,05 Anys 43,45 Anys
De 20 a 30 6 8,11% 5 6,10% 5 9,43% 16 7,66%
de 31 a40 27 36,49% 20 24,39% 18 33,96% 65 31,10%
de 41 a50 28 37,84% 30 36,59% 23 43,40% 81 38,76%
de 51 a65 13 17,57% 27 32,93% 7 13,21% 47 22,49%
74 82 53 209

#73 |ANYS/PLANTILLA | ANTIGUITAT PLANTILLA GRUP #74 |ANYS/PLANTILLA | EDAT MITJANA PLANTILLA GRUP
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#75 ‘ N°

DISTRIBUCIO PER SEXES
Colonial Sfl Asentia Grup
Homes 30 40,54% 31 37,80% 33 62,26% 94 44,98%
Dones 44 59,46% 51 62,20% 20 37,74% 115 55,02%
#76 | % | INDEX DE ROTACIO
Colonial Sfl Asentia Grup
1,37 0,06 -29,02 -8,39
#77 ‘ N° | TITULACIO DEL PERSONAL
Colonial Sfl Asentia Grup
Llicenciats 24 37 31 92
Titulats mitjans 31 25 10 66
FP 7 0 3 10
Secretariat 2 8 0 10
BUP i COU 9 12 4 25
Primaris 1 0 5 6
DISTRIBUCIO PER SEXES ‘
#78 | % | PLANTILLA GRUP #79 | % | NIVELL D’ESTUDIS PLANTILLA GRUP
60 100
80
40
60
40
20
20
0 0
Homes Dones Llicen. Tit. Mit. FP Secret. BUP/COU  Primaris
44,98 55,02 92 66 10 10 25 6
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GESTIO AMBENTAL

Colonial assumeix el compromis de procurar el respecte més
gran pel medi ambient en el desenvolupament de les seves
activitats, aixi com de minimitzar els efectes negatius que,
eventualment, puguin ocasionar aquestes activitats. Aixi ma-
teix, estableix les millors practiques i promou, entre els seus
empleats, la formacié necessaria per preservar el medi am-
bient. Colonial contribueix a la conservacié dels recursos na-
turals i d’aquells espais que tinguin un interés ecologic, paisat-
gistic, cientific o cultural.

Colonial es compromet amb el seguiment estricte de la legis-
lacié ambiental que sigui d’aplicacié. Transmetra aquests prin-
Cipis en les seves relacions amb contractistes, proveidors o
empreses col-laboradores externes, i n’exigira el compliment.

Des de 2002, Colonial ha desenvolupat i ha compaginat, en
totes les seves activitats, una politica de sensibilitat i respon-
sabilitat amb el medi ambient i el desenvolupament sostenible.
Les directrius i objectius generals de medi ambient que enca-
minen les seves actuacions estan dirigides a:

e Assegurar que la seva politica ambiental sigui coneguda,
entesa, implantada i actualitzada en tots els nivells de la
companyia, i que es deixi constancia documental del seu
compliment.

e Fomentar el compromis del personal directiu pel que fa a la
gestio del sistema ambiental mitjangant la participacié de tot
el personal de I'organitzacio.

e Millorar continuament el sistema de gestié ambiental mit-
jangant la consecucié dels objectius ambientals, els resultats
de les auditories, les accions correctores i de prevencio, i la
revisié anual per part de la direccié.

e Formar, motivar i implicar tot el personal en el desenvolupa-
ment del sistema ambiental implantat i en tots els aspectes
claus del procés (reglamentacio i legislacio, gestié de resi-
dus, eficiencia energgtica i energies renovables).

e Complir la legislacié i la reglamentacié ambiental aplicables,
i els requisits que subscrigui Colonial.

e |dentificar els aspectes ambientals de la nostra activitat, pro-
ducte o servei, amb I'objectiu de prevenir la contaminacio i
minimitzar els impactes ambientals.

Colonial crea i ofereix un producte respectudés amb el medi
ambient, tant per I'impacte del seu disseny com per les tec-
niques i la qualitat dels materials utilitzats en la construccio.

Pel que fa al manteniment del seu patrimoni, es procura utilit-
zar les tecniques més correctes en aquest sentit, i se substi-
tueixen, modifiquen i transformen els elements més agressius
per al medi ambient.

Enderrocs selectius
e Selecci6 i tractament de materials per part dels gestors es-
pecialitzats i autoritzats, segons les seves caracteristiques

contaminants.

e Selecci6 dels materials procedents de la deconstruccid per
al seu aprofitament posterior.

e Utilitzacio, en el procés constructiu, dels materials seleccio-
nats i posteriorment tractats in situ.
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Projecte i construccié

® Materials i sistemes constructius:

- Analisi i estudi de processos, sistemes i materials construc-
tius que agilitzin la deconstrucci¢ i facilitin el reciclatge i la

reutilitzacio, amb I'objectiu de reduir I'impacte ambiental.

- Sistemes constructius que redueixen el consum energetic i
milloren I'aillament acustic.

- Sistemes constructius que potencien la durabilitat dels ma-
terials, redueixen el periode de manteniment i la produccid
de residus.

¢ Aigua i residus:

- Xarxes de sanejament interior per a la gestid separada
d’aigUes residuals.

- Sistemes hidraulics i de fontaneria que redueixen el consum
d’aigua.

- Sistemes pneumatics de recollida de deixalles per facilitar la
segregacio de residus.

Energia

e Instal-lacions d’escalfament d’aigua basades en energies
renovables.

¢ Aillament termic dels edificis per reduir el consum energetic.
¢ Aillament termic de les conduccions d’aigua freda i calenta.
e Optimitzacid dels consums energetics en tots els edificis
mitjan¢ant analisis mensuals i propostes d’optimitzacié de
consums i despeses derivades dels consums, com ara:

- instal-lacié de bateries de condensadors d’energia reactiva,

- adequacio6 de les tarifes Optimes,

- desconnexi6 controlada de grans maquines de climatitzacio
en situacions de baixa necessitat,

- estudis termografics dels transformadors d’alta tensio per
detectar i corregir consums energetics excessius, i

- aplicacié generalitzada de sistemes de gestio d’instal-lacions
que estalvien consum.

® Obtenci6 de la qualificacié energética de nivell B per a tots
els edificis de nova construcci¢ i grans rehabilitacions.

¢ Implantacié d’un sistema de gestio energética segons la ISO
50.001.

e Certificacio energética d’edificis existents, amb la introduc-
Ci6 de les mesures correctores necessaries per a I'obtencié
de la “qualificacié energetica de nivell B” en tots els edificis
de Colonial.

Medi ambient

¢ Realitzacio continuada d’auditories de qualitat ambiental per
a tot el patrimoni del Grup.

e Certificacid de I'homologacié de les empreses que realitzen
el servei de DDD (desinfeccio, desinsectacio i desratitzacio) i
dels productes que s'utilitzen.

e | liurament dels residus solids dels immobles, com ara fluo-
rescents o d’altres, a una empresa homologada per al seu
transport a un espai especialitzat i homologat per al reci-
clatge.

¢ Implantacié d’un sistema de gestié ambiental i posterior ob-
tencio de la certificacio 1ISO 14.001.

® Implantacio, per als edificis de nova construccio i les grans
rehabilitacions, de la qualificacié energeética LEED SILVER.
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COMPROMIS SOCIAL

El compromis social de Colonial es materialitza en la promocié Conciliacié de la vida laboral i familiar

del benestar general, mitjangant la consecucié del seu propi

objecte social i la creacid de valor per als seus accionistes, En la politica social de Colonial i en I'establiment dels plans de
inversors i empleats, i també a través de la col-laboracié en gestié per a la conciliacié de la vida laboral i familiar, el Grup ha
determinats projectes socials. implantat uns horaris flexibles, tant d’entrada com de sortida,

per a tots els empleats de la companyia.

#80‘ N° | HORES DE TREBALL

Colonial Sfl Asentia
1.738 40 h/setm. 1.508 35 h/setm., 1.738 40 h/setm.

#81 | AVANTATGES SOCIALS

Colonial Sfl Asentia
Asseguranca medica Si Si Si
Asseguranca d'accidents | asseguranca de vida Si Si Si

#82 | % | PERCENTATGE DE DONES EN L’ALTA DIRECCIO | CAPS DE 2A / LLOCS TECNICS
Colonial Sfl Asentia Grup
Alta direccid 36,36% 28,92% 11,11% 25,64%

Caps de 2a/llocs tecnics 41,18% 31,33% 31,25% 40,98%
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Formacié

El pressupost dedicat a la formacié és una inversié en capital
huma que va dirigit al desenvolupament professional de les
persones que formen part del Grup, i dona suport a iniciatives
dels empleats amb aquest mateix objectiu, aixi com amb el de
millorar les seves habilitats i motivacio.

#83 | FORMACIO

Colonial Sfl Asentia Grup

72.322,32 148.000,00 20.341,16 240.663,48

Despeses de personal 6.223,94 11.517,00 4.740,83 22.481,78

Despeses de formacio 72,32 148,00 20,34 240,66

% desp.form. / desp. personal 1,16% 1,29% 0,43% 1,07%

Nre. de cursos de formacio 42 100 19 161

Hores totals de formacio 2.540 1.300 926 4.766
Nre. d'assistents 52 70,27% 58 70,73% 64 120,75% 174  83,25%

Convenis amb universitats

Colonial col-labora activament en els programes de coopera-
Ci6 educativa per a la formacié d’alumnes dels darrers cursos
de llicenciatura. L'objectiu fonamental d’aquesta participacio
en els programes Universitat-Empresa és participar en la for-
macio integral de I'alumnat universitari, a través d’un progra-
ma educatiu en el qual es combinen teoria i practica, per faci-
litar d’aquesta manera la integracié dels estudiants en el mén
laboral.

Hi ha programes de col-laboracié amb:

e Universitat Autonoma de Barcelona (Facultat de Ciencies
Economiques)

e Universitat Pompeu Fabra (Facultat de Ciencies Econdomi-
ques)

e Universitat de Barcelona (Facultat de Ciencies Econdomi-
ques)

Comité d’empresa

Tant Inmobiliaria Colonial com les seves filials tenen constituits
els seus comites d’empresa corresponents. En el quadre se-
glent es recull el nombre d’integrants de cadascun d’aquests
comites.

#84 ‘ N°

COMITE D’EMPRESA
Colonial Sfl Asentia Grup
5 17 4 26
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Seguretat i higiene en el treball

Les empreses del Grup tenen constituit un comite de segu-
retat i higiene que vetlla per la protecciod de la salut i per la
seguretat dels treballadors.

#85 ‘ N°

Llei d’integracié social dels minusvalids
Per al compliment de la LISMI, Colonial disposa d’un certi-

ficat d’excepcionalitat segons el qual tria I'opcié de realitzar
donacions.

#86‘ € ‘ DONACIONS

ACCIDENTS LABORALS
Colonial Sfl Asentia Grup Fundacio Esclerosi Mdltiple (any 2011) 11.182,71
0 0 0 0

Durant I'exercici 2011, no s’han registrat accidents de treball
en cap de les empreses del Grup.

Control de les empreses subcontractades

Es poltica del Grup Colonial subcontractar només empreses
que compleixin plenament les obligacions socials i laborals vi-
gents, i és per aix0d que es realitza un control mensual sobre el
compliment d’aquests apartats a les empreses que realitzen
serveis als nostres edificis.

La resta d’empreses del Grup no tenen I'obligacié de complir
la LISMI, pel fet de tenir un nombre de treballadors inferior a
75.

La filial SFL també col-labora amb les seglients empreses per
a la inserci6 professional dels treballadors discapacitats:

e |nstitut d’Estudis Econdmics i Juridics Aplicats a la Cons-
truccié d’Habitatges.

¢ |nstitut de Ciéncies Econdmiques i Comercials.

e Associacio per a la Insercié Social i Professional de les Per-
sones Discapacitades.
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ASENTIA

Alllament del negoci no estrategic en una filial.
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=15 ReELLEVANTS
ACTMITATS MANTINGUDES
PER A LA VENDA

El valor de la participacid en el subgrup Asentia, registrat
comptablement com a activitats mantingudes per a la venda,
es va proveir totalment a finals de 2010.

'aplicacié d’aquesta provisi® ha suposat que l'impacte
d’aquest negoci en el benefici net consolidat del Grup sigui

igual a zero.

#87 ‘ M€ ‘ OPERACIONS DISCONTINUES - MAGNITUDS PRINCIPALS DESEMBRE ACUMULAT

2011 2010 % Var.
Variables de negoci
Superficie sol residencial 1.683.874 1.718.681 (2%)
Superficie Riofisa 1.417.131 1.409.037 1%
Nombre d'habitatges en estoc 204 252 (19%)
Resultats de l'exercici
Venda comercial (unitats) 47 118 (60%)
Venda comptable (unitats) 48 130 (63%)
Ingressos per vendes de promocions 11,4 35,3 (68%)
Ingressos per vendes de sol - 55,7 -
Altres ingressos 1,7 1,0 72%
Ingressos Riofisa 53,8 42,1 28%

® | a reserva de sol residencial al tancament de I'exercici és
d’1,7 milions de metres quadrats. El 53 % es troba situat
a Andalusia i el 47 % restant es distribueix entre Madrid i la
zona est de la peninsula (Catalunya/Llevant/Mallorca).

e En el negoci residencial, Grup Colonial segueix amb
I’estrategia de reduir progressivament la seva presencia, per
la qual cosa I'estoc d’habitatges ha disminuit un 19 % res-
pecte del mateix periode de I'any anterior. En aquest sentit,
I'estoc actual d’habitatges acabats és de 204 unitats (a fi-
nals de I'any 2010 era de 252 unitats). Dels 204 habitatges
en estoc, 3 habitatges corresponen a unitats prevenudes; la

resta (201 habitatges) esta en procés de venda, per la qual
cosa, al tancament de I'exercici, I'estoc d’habitatges pen-
dents de lliurar equival a 0,7 milions d’euros.

e Durant I'any 2011 les vendes de promocions han assolit els
11,4 milions d’euros. També cal indicar que durant aquest
exercici no s’han produit vendes de sdl.

e | a venda comercial d’habitatges i locals comercials en el
curs de I'exercici 2011 ha assolit els 11,0 milions d’euros, xi-
fra inferior als 31,0 milions d’euros enregistrats I'any anterior.
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VALORACIO DEL
NEGOC! DISCONTINU

¢ El negoci residencial i comercial del Grup Asentia al tan-
cament de I'exercici 2011 ha estat valorat per Jones Lang
LaSalle en 1.528 milions d’euros.

La disminuci® de valor de la cartera respecte de juny de

2011 ha estat d’un 4,9 %, tot i que, en termes homogenis,
ha disminuit un 3,5 %.

#88 ‘ M€ ‘ NEGOCI RESIDENCIAL | COMERCIAL

Valoraci6 d’actius 31-Des-11  30-Jun-11 31-Des-10 Des 11 vs Jun 11 Des 11 vs Des 10
Total Lik_e for Total Lik_e for
like like
Producte acabat residencial 70 87 93 (19,4%) - (24,2%) -
Sol residencial v altres 823 847 867 (2,9%) (2,9%) (5,1%) (5,1%)
Actius comercials 635 672 700 (5,6%) (4,2%) (9,4%) (8,6%)
Total negoci 1.528 1.607 1.660 (4,9%) (3,5%) (8,0%) (6,7%)

VALORACION DESGLOSSAMENT
SOL RESIDENCIAL

#89 | % | VALORACIO PER TIPUS DE PRODUCTE #90 | %

Sol residencial i altres Est

Riofisa (41 Sur (40

5

Producte acabat residencial

Centre |18
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ESTRUCTURA FINANCERA
ACTMTATS DISCONTNUES

El detall del deute financer del Grup Asentia a 31 de desembre
de 2011 és el seguent:

#91 ‘ M€ ‘ ESTRUCTURA DEL DEUTE

31 des. 2011 - milions d’euros Proﬁaiig.li Rigfrilsjg I::It:lz Total %
Préstec sindicat 857 0 0 857 59%
Deute hipotecari 45 378 150 573 40%
Deute no hipotecari 0 11 0 11 1%
Total deute brut 903 389 150 1.441 100%
Efectiu i altres mitjans liquids equivalents (18) (23) 21) (62)
Total deute net 885 365 129 1.379
Vida mitjana (anys) 3,0 24 6,3 3,2
Cost financer (sense comissions) 5,28% 3,48% 3,95% 4,65%
Despesa financera 46 16 0 62

El préstec sindicat prové de la reestructuracio del sindicat de
Grup Colonial formalitzat el 19 de febrer de 2010. El marge
aplicable al deute sindicat d’Asentia Project és de 400 p. b.,
acumulables al principal i liquidables al venciment del credit,
el 31 de desembre del 2014. A 31 de desembre, I'import
dels interessos capitalitzats és de 81,3 milions d’euros.

Aquest préstec té un tram de 275 milions d’euros garantit
amb un Warrant convertible, sota determinades circumstan-
cies, en accions de Colonial, a un preu de conversié minim
de 12 €/accio, la qual cosa implica una dilucié maxima en el
capital de Colonial inferior al 10 %.

* A 31 de desembre de 2011, hi ha contractada una cobertura

Swap de tipus d’interés de 173 milions d’euros, assignada
integrament al deute d’”Altres filials”.

El resultat financer net de les entitats reclassificades sota
I'epigraf d’activitats discontinues és de -61,8 milions d’euros,
-43,6 M€ corresponen a la despesa financera capitalitzable
(PIK amb venciment el 31 de desembre de 2014) del préstec
sindicat i -15,9 M€, al resultat financer de Riofisa.

La despesa financera del deute assignada a altres filials és
de -4,9 milions d’euros, que s’activa integrament, en trac-
tar-se d’un projecte en desenvolupament.

A finals del mes de desembre, la societat Riofisa, SAU, so-
cietat participada integrament per Colonial a través de la
seva filial Asentia Project, SL, va signar un acord marc de
refinangament del deute, que va culminar amb éxit durant el
mes de gener de 2012.

El refinancament afecta 355 milions d’euros i converteix
aquest endeutament a llarg termini amb venciment el 30
de desembre de 2014. acord preveu, per a més del 90 %
del deute, la possibilitat, subjecta a la consecuci¢ de deter-
minades fites urbanistiques, d’allargar el termini 24 mesos
mes.

La societat no haura de realitzar amortitzacions ni liquidar
interessos meritats durant els 36 mesos seguents a la data
de I'acord.

El deute del Grup amb les diferents entitats financeres esta
garantit amb una hipoteques sobre els diferents actius de
la societat.
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URBANITZACIO VALDEBEBAS,

MADRID
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Real value in a changing world

Certificado de Valor (Memoria)

Cartera de Activos del Grupo Asentia (Negocio Comercial y Residencial)

31 de diciembre de 2011
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Colonial 31 de diciembre 2011

CONSEJO DE ADMINISTRACION
INMOBILIARIA COLONIAL S.A.
Av. Diagonal 532

08006 Barcelona

Madrid, 15 de marzo de 2012

Muy sefiores nuestros:

VALORACION DEL PATRIMONIO INMOBILIARIO DEL GRUPO ASENTIA S.A. (Negocio Comercial y
Residencial

De acuerdo con sus instrucciones hemos realizado una valoracién de las propiedades que conforman el
Patrimonio Inmobiliario de Inmobiliaria Colonial a fecha 31 de diciembre de 2011.

Considerando las caracteristicas de las propiedades que conforman la cartera inmobiliaria de Inmobiliaria
Colonial S.A., somos de la opinién de que el valor total de mercado de su patrimonio inmobiliario, a 31 de
diciembre de 2011, se situaria en 1.542.571.505 Euros (Mil Quinientos Cuarenta y Dos Millones Quinientos
Setenta y Un Mil Quinientos Cinco Euros) y el valor participade de mercado de su patrimonio inmabiliario, a 31
de diciembre de 2011, se situaria en 1.428.952.486 Euros (Mil Cuatrocientos Veintiocho Millones Novecientos
Cincuenta y Dos Mil Cuatrocientos Ochenta y Seis Euros).

BASES DE LA VALORACION

Cada inmueble ha sido valorado individualmente y no como parte de una cartera inmobiliaria. Por lo tanto, la cifra
total de valoracion no conlleva ningln descuentofincremento, positivo o negativo, que refleje la hipotética
circunstancia de que a fecha de la presente valoracion la cartera completa saliera al mercado.

La valoracién se ha realizado sobre la base del Valor de Mercado, definido por la Royal Institution of Chartered
Surveyors como el valor estimado que deberia obtenerse por la propiedad en una transaccion efectuada en la
fecha de valoracion entre un vendedor y un comprador dispuestos e independientes enfre si, tras un periodo de
camercializacion razonable y en la que ambas partes hayan actuado con conacimiento, prudencia y sin coaccion
alguna.

Las valoraciones de mercado definidas por la RICS estan reconocidas internacionalmente por asesores y
contables de inversores y corporaciones propietarias de activos inmobiliarios. Estas definiciones también estan
reconocidas por TEGoVA (The European Group of Valuers™ Associations) y por IVSC (The Intemnational
Valuation Standards Committee).

Hemos supuesto que todos los inmuebles sujetos a la presente valoracion estan en régimen de propiedad plena
(excepto los especificamente mencionados) y hemos ignerado cualquier tipo de hipoteca, cargas o gravamenes
que puedan afectar a los inmuebles.

En la valoracion hemos tenido en cuenta los gastos que normalmente se incluyen en las operaciones de
compraventa.

COPYRIGHT @ JONES LANG LASALLE IP, INC. 2012 All Rights Reserved 1
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METODOS DE VALORACION

La valoracion de cada propiedad esta basada en nuestra experiencia y conocimiento del mercado, sustentada en
el analisis financiero de cada inmueble de manera que permita obtener un retomo aceptable para el potencial
inversor / promotor. Ademas hemos tenido en cuenta evidencias de operaciones de compra venta en el
mercado, que refleja la tendencia general del comportamiento actual de los inversores / promotor. Para
determinar el valor en el mercado hemos empleado los siguientes métodos segin el tipo de propiedad:

PATRIMONIO EN RENTA Y CENTROS COMERCIALES

La valoracion es el resultado de la combinacion de métodos de valoracion que permiten verificar la consistencia
de los valores, El método de valoracion adoptado ha sido el de Capitalizacion de Ingresos mediante “Term &
Reversion” contrastado con el método Comparativo.

a)

b)

COPYRIGHT @ JONES LANG LASALLE IP, INC. 2012. All Rights Reserved

Métado de capitalizacion de los ingresos

Este es el método tradicional de valoracion de inmuebles. El valor en el mercado se obtiene mediante
la capitalizacion de los ingresos netos estimados procedentes del inmueble, en funcién del periodo de
arrendamiento y reversion. Esto comporta la capitalizacion de los ingresos actuales a lo largo del
periodo, junto con la valoracion de cada una de las rentas subsiguientes probables fras las
actualizaciones de las rentas o tras la formalizacion de nuevos alquileres en cada uno de los periodes
previstos, siempre a partir del valor actual. La rentabilidad o rentabilidades aplicadas a las distintas
categorias de ingresos reflejan todas las previsiones y riesgos asociados al flujo de tesoreria y ala
inversion. Las rentabilidades se obtienen a partir de una combinacion del analisis de inversiones
similares formalizadas cuyos precios por lo general vienen fijados por el mercade en funcion de la
rentabilidad bruta y la experiencia general y el conocimiento del mercado (ver definiciones mas abajo),
aunque es preciso tener en cuenta el perfil de la rentabilidad de la inversion a lo largo del tiempo,
especialmente por lo que se refiere a la rentabilidad inicial en el momento de la valoracion.

Técnica del valor actual de flujos futuros (DCF)

Salvo que las caracteristicas especificas de una inversion sugieran otra cosa, aplicamos la técnica
DCF sobre un horizonte de 10 afios, de conformidad con la practica habitual en el mercado. El flujo de
tesoreria se desarrolla a lo largo del periodo de estudio mes a mes, para reflejar los incrementos del
IPC y el calendario de actualizaciones de la renta, vencimientos de los contratos de arrendamiento,
etcétera.

Por lo que respecta a los incrementos del IPC, por lo general adoptamos las previsiones
generalmente aceptadas. Las previsiones de crecimiento de la renta se basan en las previsiones
economeétricas de Jones Lang LaSalle sobre las principales rentas, ajustadas a las caracteristicas de
cada inmueble en particular. De esta manera reflejamos nuestra prevision, con criterios comerciales,
sobre el crecimiento de la renta.

Dado que no sabemos con certeza si se van a producir periodos de desocupacion en el futuro, ni su
duracion, elaboramos nuestra prevision basandonos en la calidad y ubicacion del edificio, y
generalmente adoptamos un periodo de arrendamiento medio si no disponemos de informacion sobre
las intenciones futuras de cada inquilino. Los supuestos determinados en relacion con los periodos de
desocupacion y otros factores se explican en cada valoracion.
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La rentabilidad final o indice de capitalizacion final (TCR) adoptade en cada caso se refiere no sélo a
las condiciones del mercado previstas al término de cada periodo de flujo de tesoreria, sino también a
las condiciones de alquiler que previsiblemente se mantendran y a la situacion fisica del inmueble,
teniendo en cuenta las posibles mejoras previstas en el inmueble e incorporadas en el analisis.

Por lo que respecta a los tipos de descuento aceptables, continuamente mantenemos conversaciones
con diversas instituciones para conocer su actitud frente a distintos tipos de inversiones. Este
consenso generalizado, junto con los datos de ventas habidas y las predicciones del mercado
respecto de las oscilaciones en los tipos de descuento, nos sirven como punto de partida para
determinar el tipo de descuento adecuado en cada caso.

c) Precio de venta por metro cuadrado

Este concepto se refiere al precio de venta del inmueble, determinado a partir del anélisis de las
inversiones y de la informacién disponible sobre los precios globales por metro cuadrado vigentes en
la actualidad en el mercado. Se trata de una técnica de valoracién poco depurada, de tal forma que si
no se introducen los ajustes oportunas, no refleja los flujos de ingresos presentes y futuros derivados
de la estructura actual de arrendamientos. Con todo, es un sistema bastante utilizado en el mercado,
y dado que el objetivo de nuestra valoracion es calcular el valor del inmueble en el mercado, lo hemos
tenido en cuenta junto con otros datos a la hora de elaborar nuestra valoracion.

Hemos realizado la valoracion de los inmuebles englobados en este grupo basandonos en el resumen de los
contratos o acuerdos de pre-alquiler proporcionados por ustedes y que incluyen informacion basica relativa a
rentas y superficies de los inmuebles. De esta manera se ha tenido en cuenta la renta actual que generan estos
inmuebles asi como el potencial de renta que tienen en funcién de los niveles de renta de mercado estimados
para cada uno de ellos y de las condiciones de los contratos de alquiler vigentes en los mismos.

Asimismo se han estimado en algin caso costes de reforma necesarios para lograr la renta de mercado
estimada basado en informacién que nos han proporcionado y en el estado de conservacion aparente en el
curso de nuestras inspecciones a los inmuebles.

Las previsiones de crecimiento de la renta de mercado se basan en las previsiones econométricas de Jones
Lang LaSalle sobre las principales rentas en funcién del comportamiento del ciclo de rentas, ajustadas a las
caracteristicas de cada inmueble en particular, especialmente vinculado a la zona de localizacion, competencia y
estado de la propiedad. De esta manera reflejamos nuestra prevision, con criterios comerciales, sobre el
crecimiento de la renta.

Sobre los flujos de ingresos previstos brutos, realizamos las deducciones correspondientes a gastos no
recuperables de renta (seguro de propietario, provision para gastos estructurales), gastos de comercializacion en
alquiler y los mencionados gastos de reforma previstos.

Dado que no sabemos con certeza si se van a producir periodos de desocupacion en el futuro, ni su duracion,
elaboramos nuestra prevision basandonos en la calidad y ubicacion del edificio, y generalmente adoptamas un
periodo de arrendamiento medio si no disponemos de informacién sobre las intenciones futuras de cada
inquilino.
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La rentabilidad de mercado adoptada en cada caso se refiere a las condiciones de alquiler que previsiblemente
se mantendran y a la situacion fisica del inmueble, teniendo en cuenta las posibles mejoras previstas en el
inmueble e incorporadas en el analisis.

SOLARES. TERRENOS Y PROMOCIONES EN CURSO

Para la cartera de terrenos y suelo, se ha aplicado el Métedo Residual como la mejor aproximacion al valor. Este
enfoque se ha complementado con el Método Comparativo a fin de probar la consistencia del valor unitario de
repercusion resultante.

d) Método Residual

Este método parte del valor de la promocion finalizada y completamente alquilada de la cual se restan todos los
costes de la promocion, coste de urbanizacion, de construccién, coste de demolicion, honorarios profesionales,
licencias, costes de comercializacion, costes de financiacion, beneficio del promotor etc., para llegar al precio
que un promotor podria llegar a pagar por el solar.

Por lo tanto se emplea este método para analizar la postura de un inversor-promotor ante solares de estas
caracteristicas. Se considera pues, el realizar el proyecto mas rentable de acuerdo con la estimacion futura de
demanda de mercado y conforme a la normativa urbanistica para obtener unas rentas al mas alto nivel de
mercado teniendo en consideracion la ubicacion y las limitaciones de la zona. La metodologia seguida, tal y
como se explica en el parrafo anterior, refleja el precio que un promotor/ inversor estaria dispuesto a pagar por el
solar en su estado actual.

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que esperariamos que reflejase el (hipotético) contrato de compra
- venta de la propiedad ignorando cualquier coste de venta. Por lo tanto de acuerdo con nuestra practica
habitual para llegar a la valoracion neta deducimos de la cifra de valoracion bruta una provision para los gastos
del comprador.

OPCIONES DE COMPRA

Las opciones de compra sobre los terrenos se han valorado sumando (o en su caso, restando), a la cantidad
pagada por Asentia-Riofisa, la plusvalia 0 minusvalia que se haya producido en el valor del inmueble desde el
momento en que se inicid la opcidn hasta la fecha de la valoracion (diferencia entre el valor de la opcién de
compra y el valor actual del inmugble).

COPYRIGHT © JONES LANG LASALLE IP, INC. 2012 All Rights Reserved 4
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Esta carta forma parte de nuestro informe de valoracion.
Atentamente,
L e oo lnsecs
Evan Lester, MRICS Rocio Valverde, MRICS
Head of Valuations Head of Portfolios
Valuation Advisory Valuation Advisory
Jones Lang LaSalle Espaia, S.A. Jones Lang LaSalle Espaia, S.A.
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Anexo | — Principios Generales de Valoracion

Nuestro objetivo es determinar, desde un principio, los términos de nuestras instrucciones, asi como el propésito y
las bases de la valoracion, para asegurarnos de que entendemos y nos ajustamos a las necesidades de nuestros
clientes. A continuacion les relacionamos los principios sobre los que normalmente nos basamos para la
realizacion de nuestros Informes y Valoraciones, salvo que se haya acordado de otra forma y se especifique en el
informe. Estamos a su disposicion para considerar cualquier variacion sobre estos principios a fin de ajustarnos a
cualquier circunstancia particular, o bien organizar la realizacion de estudios estructurales o topogréficos, o
cualquier otra solicitud mas especifica.

El Manual de
Valoracion Elaborado
por la Royal Institution
of Chartered
Surveyors

Bases de Valoracion

Gastos de Cesion y
Obligaciones

Partes
Subcontratadas

Fuentes de
Informacion

Documentacion

nquilinos

Todo trabajo de valoracién es llevado a cabo de acuerdo con las Directrices de Aplicacion
contenidas en el Manual de Valoracién publicado por la Royal Institution de Chartered
Surveyors, por valoradores que cumplen con los requisitos descritos en el mismo.

Nuestros informes establecen el propésito de la valoracion y, salvo que se especifique de
otra forma, las bases de valoracion tal como se definen en el Manual de Valoracidn. La
definicion completa de la base de valoracion adoptada se describe en el contenido del
infarme o bien aparece como anexo a estos Principios Generales.

No se aplicara ningin descuento por gastos de liguidacion ni tributarios que pudieran
devengarse en caso de cesion. Se considera que toda propiedad se encuentra libre de
hipotecas u otras cargas que pudieran encontrarse garantizadas por la misma.

Las cifras de valoracion no incluyen IVA, salvo que se exprese lo contrario.

En algunos casos preferiremos subconiratar a terceros que colaboren en |a realizacion
del frabajo y que, siguiendo nuestra politica habitual, designaremos de acuerdo con
ustedes. Es responsabilidad nuestra asegurarnos de las partes subconiratadas realicen y
entreguen el trabajo siguiendo nuestras propias normas.

MNormalmente aceptamos como completa y correcta la informacion gue nos ha sido
proporcionada por ustedes, o por las fuentes mencionadas, asi como los detalles sobre la
posesion, situacion arrendataria, mejoras realizadas por los arrendatarios, permisos
urbanisticos y otros datos de interés que aparecen en nuestro informe.

Normalmente no leemos la documentacian relativa a los titulos de propiedad. Salvo que
se nos informe de lo contrario, asumimos que cada propiedad tiene un titulo valido y
comercializable, que toda la documentacion relativa esta adecuadamente redactada y
que no existen cargas, restricciones u otros desembolsos de naturaleza onerosa que
pudieran afectar al valor de la propiedad, asi como ningun pleito pendiente

Aungue en nuestras valoraciones reflejamos el conocimiento que podamos tener sobre la
situacion de los inquilinos, actuales o previstos, no llevamos a cabo averiguaciones sobre
el estado financiero o solvencia de los mismos, salvo que recibamos instrucciones
especificas para ello.
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Materiales
perjudiciales

Condiciones del
Terreno

Contaminacion
Ambiental

Deudas Pendientes

Siempre que sea posible, visitamos las autoridades locales y obtenemos verbalmente la
informacion urbanistica. En caso de necesitar confirmacion de dicha informacion,
recomendamos que sus abogados verifiquen que:-

(i) lasituacién urbanistica descrita en nuestro informe es correcta;

(i) la propiedad no se ve afectada negativamente por cualquier decision tomada o
condiciones prescritas por el Ayuntamiento;

(iii) no existen notificaciones legales pendientes.

Muestras valoraciones se realizan sobre la base de que las instalaciones cumplen con los
principales requisitos legales y normativa de la CE, incluyendo lo relativo a la regulacion
contra incendios.

Salvo que recibamos instrucciones especificas, no realizamos inspeccion estructural
alguna ni comprobamos ninguno de los servicios, por lo que no podemos ofrecer ninguna
garantia de que la propiedad carezca de defectos. En nuestra valoracion tratamoes de
reflejar cualquier defecto aparente, signos de deterioro o elementos en mal estado que
podamos observar durante nuestra inspeccion, asi como la informacion que nos sea
proporcionada sobre los costes de reparacion.

Normalmente no realizamos estudios estructurales que nos permitan averiguar si el
edificio ha sido construido o reformado con materiales o técnicas perjudiciales
(incluyendo, por ejemplo, hormigén o cemento aluminoso, encofrado permanente de
virutas finas de madera, cloruro de calcio o asbestos fibrosos). Salvo que seamos
informados de lo contrario, nuestra valoracion se basa en el supuesto de que tales
materiales o técnicas perjudiciales no han sido utilizados.

No realizamos normalmente ningln tipo de estudio topografico de las condiciones del
terreno y servicios, por lo que no podemos comprobar si resulta adecuado para el
proposito proyectado para el mismo, ni tampoco llevamos a cabo estudios arqueclégicos,
ecologicos o de contaminacion medioambiental. Salvo que nos informen de lo contrario,
basamos nuestra valoracion en el supuesto de que todos estos aspectos son los
adecuados para una posible promocion del terreno, y que no preduciran problemas que
puedan derivarse en retrasos o gastos extraordinarios durante el periodo de construccion.

Salvo que recibamos instrucciones especificas, no llevamos a cabo estudios
medioambientales a fin de determinar si el terreno o las instalaciones estan, o han
estado, contaminadas. Por lo tanto nuestra valoracion se basa en el supuesto de que las
propiedades no se ven afectadas por ningun tipo de contaminacion ambiental. No
obstante, si los resultados de nuestra inspeccion del solar y posteriores averiguaciones
nos llevan a creer que el terreno puede estar contaminado, trataremos este tema con
ustedes.

En caso de que la propiedad se encuentre en fase de construccion o se haya terminado
recientemente, normalmente no aplicamos ninguna deduccion por las deudas que se
hayan contraido en relacion a las obras de construccion y que todavia no se hayan
satisfecho, u obligaciones contraidas con los contratistas, subcontratistas o cualquier
miembro del equipo profesional.
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Método Residual

Método de
Capitalizacion de los
Ingresos

Nuestras Valoraciones e Informes son confidenciales y son elaborados Unicamente para
uso de su destinatario y sus asesores profesionales, para sus fines especificos, no
aceptandose ninguna responsabilidad frente a terceros. Asimismo, el presente informe
no podra citarse ni publicarse, ni en parte ni en su totalidad, en documentos,
declaraciones o circulares, ni comunicaciones con terceros, sin disponer previamente de
nuestra autorizacion manifestada por escrito.

El valor estimado que deberia obtenerse por la propiedad en una transaccion efectuada
en la fecha de valoracion entre un vendedor y un comprador dispuestos e independientes
entre si, tras un periodo de comercializacion razonable, y en la que ambas partes hayan
actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccion alguna.

Para determinar la cantidad que en nuestra opinidn representa el valor en el mercado
hemos empleado una combinacion de las siguientes técnicas:

Este método parte del valor de la promacion finalizada y del valor final de venta de las
distintas unidades resultantes, bien locales comerciales, bien unidades residenciales, de
la cual se restan todos los costes de la promacion, coste de construccion, coste de
demolicion, honorarios profesionales, licencias, costes de comercializacion, costes de
financiacion, beneficio del promotor etc, para llegar al precio que un promotor podria
llegar a pagar por el edificio en su estado actual.

Por lo fanto se emplea este método para analizar la postura de un inversor - promotor
ante edificios de estas caracteristicas. Se considera pues, el realizar el proyecto mas
rentable de acuerdo con la estimacién futura de demanda de mercado y conforme a la
normativa urbanistica vigente para obtener unos valores finales en venta o rentas al mas
alto nivel de mercado teniendo en consideracion la ubicacion y las limitaciones de la
zona. La metodologia seguida, tal y como se explica en el parrafo anterior, refleja el
precio que un promotor/ inversor estaria dispuesto a pagar por el edificio en su estado
actual y depende de las posibilidades de rehabilitacion que tenga en funcion de que el
inmueble este vacio u ocupado parcialmente.

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que esperariamos que reflejase el
(hipotético) contrato de compra - venta de la propiedad ignorando cualquier coste de
venta. Por lo tanto, de acuerdo con nuestra practica habitual, para llegar a la valoracion
neta deducimos de la cifra de valoracion bruta una provision para los gastos del
comprador.

Este es el método tradicional de valoracion de inmuebles. El valor en el mercado se
obtiene mediante la capitalizacion de los ingresos netos estimados procedentes del
inmueble, en funcion del periodo de arrendamiento y reversion. Esto comporta la
capitalizacion de los ingresos actuales a lo largo del periodo, junto con la valoracion de
cada una de las rentas subsiguientes probables tras las actualizaciones de las rentas o
tras la formalizacion de nuevos alquileres en cada uno de los periodos previstos, siempre
a parir del valor actual. La rentabilidad o rentabilidades aplicadas a las distintas
categorias de ingresos reflejan todas las previsiones y riesgos asociados al flujo de
tesoreria y a la inversion, Las rentabilidades se obtienen a partir de una combinacion del
andlisis de inversiones similares formalizadas cuyos precios por lo general vienen fijados
por el mercado en funcion de la rentabilidad bruta y la experiencia general y el
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conecimiento del mercado, aungue es preciso tener en cuenta el perfil de la rentabilidad
de la inversion a lo largo del tiempo, especialmente por lo que se refiere a la rentabilidad
inicial en el momento de la valoracion.

Este concepto se refiere al precio de venta del inmueble o de las unidades finales
resultantes determinado a partir del analisis de las inversiones y de la informacion
disponible sobre los precios globales por metro cuadrado vigentes en la actualidad en el
mercado. Se trata de una técnica de valoracion poco depurada, de tal forma que si no se
introducen los ajustes oportunos, no refleja los flujos de ingresos presentes y futuros
derivados de la estructura actual de arrendamientos. Con tado, es un sistema bastante
utilizado en el mercado, y dado que el objetivo de nuestra valoracidn es calcular el valor
del inmueble en el mercado, lo hemos tenido en cuenta junto con otros datos a la hora de
elaborar nuestra valoracian.

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio probable que en nuestra opinion figuraria
en el (hipotético) contrato de compraventa, y en consecuencia se trata de un valor neto
que no contempla los posibles gastos de enajenacion. De conformidad con la practica
habitual, de la valoracion bruta hemos deducido los gastos normales del comprador e
IVA, y de esta manera hemos obtenido una valoracion neta.

1. Al igual que en todos los estudios de esta naturaleza, la estimacion de las
conclusiones presuponen una gestion eficiente y competente e igualmente presuponen
que no se produciran cambios significativos en el entorno econdmico al descrito en este
informe. Debide a que nuesiras previsiones se basan en estimaciones y supuestos
sujetos a su vez a incertidumbre y variacion, no los presentamos como los resultados que
se vayan a producir de facto para estas estimaciones.

2. Se ha supuesto una gestion competente y responsable de la propiedad por parte del
propietario.

3. Se ha supuesto que toda informacion suministrada y proporcionada por terceros es
certero y fiable. No se garantiza su exactitud.

4, Se ha supuesto que no existen condicionantes adversas no aparentes en la propiedad,
en el subsuelo de la propiedad ni en la estructura de la propiedad.

5. Se ha supuesto que la propiedad cumple plenamente con todos los requisitos legales
(urbanisticos, medioambientales, etc) y que el propietario tiene en su posesion todas las
licencias (comercial, de ocupacion, de apertura, etc) requeridas para el uso sobre el que
se ha basado el estudio o la valoracion de la propiedad, a no ser que se especifique y
describa lo contrario en este informe.

6. Se ha supuesto que la propiedad cumple plenamente con todas las regulaciones y
restricciones urbanisticas aplicables.

7. La posesion de este informe, o un extracto de este informe, no autoriza a su
publicacion.

8. El consultor, en relacion a este informe, no sera requerido para ampliar su opinién ni
dar testimonio ni asistir en calidad de experto o perito en juicio en relacién a la propiedad
contenida en este informe a no ser que se hubiese acordado de forma previa.
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ANNEX 1
BALANG CONSOLIDAT

#92 ‘ M€ ‘ CONCILIACIO VALOR DE MERCAT

Valor comptabilitzat en la memoria 4.794
Immobilitzat material - Us propi 31
Inversions immobiliaries (sense avancaments d'immobilitzat) 4.618
Actius no corrents mantinguts per a la venda - Inversions immobiliaries 145
Ajustos 37
Beneficis no realitzats - Us propi 7
Periodes de carencia 30
Valor de mercat segons valoradors externs 4.831
#93 ‘ ME ‘ VALOR LIQUIDATIU DELS ACTIUS (NAV)

L . 31-des-10 Ajust 31-des-10
Valor Liquidatiu dels actius (NAV) reportat d’homogeneitzacio’ comparable’
Fons Propis 1.300 1.300
+ Plusvalues latents 12 12
- Ajust impostos diferits i MTM comptabilitzats 102 102
- Ajust d’homogeneitzacio (50) (50)
NAV 1.415 (50) 1.365
+/- Impostos diferits i latents 657
- Ajust d’homogeneitzacio (10) (10)
NNAV 2.072 (60) 2.012
- MtM (33)
- Ajust d'homogeneitzacio 5 5
NNNAV 2.039 (55) 1.984
Nre. accions (milions)? 226 226
NAYV - €/accio (0,22) 6,04
NNAY - €/accio (0,27) 8,90
NNNAYV - €/accio (0,24) 8,78

(1) Per tal dhomogeneitzar el NAV a desembre de 2010 i poder-lo comparar amb xifres del 2011 s’han realitzat determinats ajustos en relacié amb la filialitzacioé del

negoci no estrategic.
(2) Nre. accions - dilucio plena i ajustades per contrasplit.
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ANNEX 2

ESTRUCTURA SOCIETARIA

GRUP CONSOLIDAT

GAV 12/11: 5.102 MM€'
DEUTE 12/11: 3.359 MM€?

53,5%
NEGOC
PATRIMONIAL
ESPANYA
29,999%

(1) GAV d'actius ostentats directament + GAV JVs + 100% GAV SFL + % SIIC de Paris
(2) Deute Holding + Deute JVs + 100% Deute SFL

(8) GAV d'actius ostentats directament + GAV altres filials + GAV Riofisa

(4) Deute Asentia individual + Deute altres filials + Deute Riofisa

ACTIVITATS DISCONTINUADES

GAV 12/11: 1.5628 MM€®
DEUTE 12/11: 1.379 MM€*

ASENTIA
PROJECT S.L.

100%

ALTRES
FLIALS
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ANNEX 3

DETALLS DE LES FILIALS

#94 ‘ M€ ‘ MAGNITUDS PRINCIPALS

SFL SIIC DE PARIS

Des-11 Des-10 Var. % Des-11 Des-10 Var. %
Nre. Actius 19 20 (5%) 36 37 (3%)
Superficie total 425.287 431.886 (2%) 188.163 193.188 (3%)
Ocupacio oficines 92% 87% 6,4 pp) 93,9% 96,6% (2,8 pp)
Ocupacio total 94% 89% 5 pp) 93,9% 96,6% (2,8 pp)
Ingressos per rendes 152 175 (13%) 74 63 18%
EBITDA rendes 141 162 (13%) 67 57 17%
EBITDA / Ingressos per rendes 93% 93% (1 pp) 91% 92% (1 pp)
EBITDA recurrent 126 148 (15%) 63 54 18%
EBITDA venda d'actius 8 (34) 123% 14 2 na
EBITDA total 133 114 17% 77 56 38%
Resultat financer (54) (48) (12%) (22) (22) (2%)
Benefici net 181 165 10% 43 12 265%
GAV (excloent drets) 3.086 2.960 4% 1.428 1.428 (0%)
Deute financer net 1.244 1.202 4% 492 525 (6%)
LTV @ 35,5% 35,6% 1,6 pp 34,4% 36,8% (2,3 pp)
NAV 2.147 2.050 5% 904 851 6%
Nre. accions (milions) 47 47 0% 43 43 0%
NAV (incl.transfer costs) (€/acci¢) 46,1 447 5% 21,2 20,0 6%
NAV (excl.transfer costs) (€/accio) 42,8 40,6 5% 23,2 21,9 6%

Dades calculades considerant el criteri de consolidacio (imputacié 100 %, si el Grup ostenta una participacié superior al 50 %
i imputacio proporcional a la participacio si aquesta participacio és igual o inferior al 50 %).

(1) GAV atribuible excloent transfer costs.

(2) LTV: deute net / (GAV atribuible incloent transfer costs + NAV particip. SIIC de Paris).




NFORME ANUAL COLONIAL 141

ANNEX 4

SERES HSTORIQUES

% i ME ‘ SERIES HISTORIQUES

#95
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Barcelona 97% 100% 99% 94% 95% 91% 78% 78%
Madrid 93% 98% 99% 99% 94% 89% 88% 91%
Paris 96% 96% 97% 97% 98% 94% 87% 92%
OCUPACIO OFICINES (%) 96% 98% 98% 97% 96% 92% 85% 87%
Barcelona 66 63 57 60 51 49 39 32
Madrid 41 49 68 70 56 50 47 45
Paris 97 185 162 170 182 183 175 162
INGRESSOS RENDES (M€) 204 297 286 301 289 282 261 229
BDI (M€) 106 266 680 85 -3981 -474 -/39 15

Les xifres 2004-2006 corresponen al Grup Colonial abans de la fusié amb Inmocaral.
Les xifres 2007-2012 corresponen al Grup Colonial després de la fusié amb Inmocaral.
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ANNEX &
CLOSSAH

Beneficis per accié (BPA)
Resultat de I'exercici atribuible als accionistes dividit entre el
nombre d’accions.

BD
Business District (zona de negocis).

Capitalitzacioé borsaria

Es el valor del capital de la societat obtingut a partir de la seva
cotitzacié en borsa. S’obté multiplicant el preu de cotitzacio
de les seves accions pel nombre d’accions en circulacio.

CBD
Central Business District (zona prime de negocis).

Companyia property
Immobiliaria patrimonialista amb immobles de lloguer.

Cartera (superficie) en explotacio
Immobles amb capacitat per generar rendes en la data de tan-
cament.

EBITDA
Resultat operatiu anterior a revaloritzacions netes, amortitza-
cions, provisions, interessos i impostos.

Free float
Part del capital social que cotitza lliurement en borsa i que no
esta controlada per accionistes de forma estable.

GAV

Gross asset value (valor de la cartera de patrimoni després
de deduir-ne els transfer costs, segons els valoradors externs
del Grup).

Holding
Empresa que manté en cartera accions d’un cert nombre de
filials corporatives.

IFRS
International Financial Reporting Standards. Es corresponen
amb les Normes Internacionals d’Informacié Financera (NIIF).

Jv
Joint venture (associacié entre dues o més empreses).

Like for like Rendes
Dades comparables entre dos periodes; n’estan exclosos: 1)

inversions i desinversions, 2) moviments en la cartera de pro-
jectes i 3) altres ajustos atipics, com, per exemple, indemnit-
zacions en cas de sortida anticipada d’inquilins.

Like for like Valoracio
Dades comparables entre un periode i d’altres; n’estan exclo-
ses les inversions i les desinversions.

LTV
Loan to value (deute financer net / GAV).

NAV
Net Asset Value. Es tracta del valor net dels actius.

NNAV
NAV ajustat amb els impostos reportats per la venda dels ac-
tius al seu valor de mercat i el credit fiscal latent.

NNNAV
Es el NNAV incloent-hi el valor de mercat de passius financers
(mark-to-market).

Ocupacio - superficies
Percentatge de metres quadrats ocupats de la cartera en tan-
car I'exercici / superficie en explotacié de la cartera.

Ocupacié economica
Superficies buides multiplicades per la renda de mercat / su-
perficies en explotacié a renda de mercat.

Creixement potencial de rendes
Resultat de comparar els ingressos per rendes dels contrac-
tes actuals (contractes amb ocupacions i rendes actuals) amb
els ingressos per rendes que resultarien de llogar la totalitat
de la superficie als preus de mercat estimats pels valoradors
independents. No inclou projectes.

Projectes en curs
Immobles en desenvolupament en la data de tancament de
I’exercici.

RICS
Royal Institution of Chartered Surveyors (Institucié Reial
d’Agrimensors Col-legiats).

Yield on cost
Renda de mercat 100 % llogat / Valor de mercat en comengar
el projecte, net del deteriorament de valor més CAPEX.
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ANNEX ©
RECOMANACIONS EPRA

Taxa d’ocupacio pagina 25 (Evolucié del negoci)
Comptabilitzacié dels immobles segons el valor de mercat pagina 56 (Valoracié d’actius)
Us de valoradors externs dues vegades I'any i detall del nom dels valoradors pagina 56 (Valoracié d’actius)
Les valoracions estan d’acord amb les normes internacionals de valoracio pagina 56 (Valoraci6 d’actius)
Hipotesis de les comissions dels valoradors pagina 56 (Valoracié d’actius)
Resum de la valoracio realitzada pels valoradors externs i conciliacié amb els pagines 56-67 (Valoracio d’actius)

valors publicats en la memoria

Informacié sobre els sub-portfolios pagina 24 (Evolucié del negoci)

pagines 35 i 50 (Cartera d'immobles)

Detall dels actius en propietat pagina 36-53 (Cartera d'immobles)

Detall de l'increment like-for-like de les rendes per a cada area geografica i pagina 19 (Evolucié del negoci)
cartera significativa dos cops I'any

Publicacié dels increments absoluts, publicats dos cops I'any pagina 19 (Valoracié d’actius)

Mida, en valor, del total del portfolio sobre el qual esta basat I'increment like- pagina 56 i 57 (Valoracié d’actius)
for-like de les rendes

Hipotesis utilitzades en la informacio like-for-like pagina 19 (Evolucié del negoci)

Informacié sobre les rendes pagina 19-20 (Evolucié del negoci) i
pagina 72 (Situacié Econonomicofinancera)

Informacié sobre la valoracié pagina 14 (Evolucié del negoci) i
pagina 56 i 57 (Valoracié d’actius)

Informacid sobre els projectes pagines 28, 29, 30 y 31 (Evolucié del negoci)

Informacié sobre les caigudes de contractes pagines 21, 22, 23 i 24 (Evolucié del negoci)
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DIRECTOR

SEU SOCIAL

Av. Diagonal, 532
08006 Barcelona

Tel. 93 404 79 00

Fax 93 404 78 26
www.inmocolonial.com

Informacié general
informacio@inmocolonial.com

Informacio lloguers
patrimoni@inmocolonial.com

Relacié amb inversors
Tel. 93 404 78 98
inversores@inmocolonial.com

Atenci6 a I'accionista
Tel. 93 404 79 10
accionistas@inmocolonial.com

OFICINA MADRID
P° de la Castellana, 52
28046 Madrid

Tel. 91 782 08 80

Fax 91 561 29 61

SOCIETE FONCIERE LYONNAISE
40, rue Washington- 75008 Paris

Tel. +33 (0)1 42 97 27 00

Fax +33 (0) 1 42 97 27 26
www.fonciere-lyonnaise.com

ASENTIA

Av. Diagonal, 532

08006 Barcelona

Tel. 93 404 79 00

Fax 93 404 85 40
www.asentiagrupocolonial.com

RIOFISA

Arbea Campus Empresarial. Edificio 5
Crta. de Fuencarral a Alcobendas
M-603, km 3,800

28108 Alcobendas ( Madrid)

Tel. 91 661 22 50

Fax 91 661 95 10

www.riofisa.com




Aquest document ha estat elaborat per Inmobiliaria Colonial, SA (la “Societat” o “Colonial”) exclusivament a efectes informatius.

La informacié continguda en aquest document esta subjecta i s’ha de llegir juntament amb tota la informacioé publica disponible, a més de
qualsevol altre document emes per la Societat, entre els quals hi ha els comptes anuals, individuals i consolidats, els informes d’auditoria, I'informe
anual de govern corporatiu i el document de registre inscrit en els registres oficials de la Comissié Nacional del Mercat de Valors (“CNMV”), amb
data 5 de gener de 2012. Els documents esmentats es poden consultar en el lloc web de la Societat (www.inmocolonial.com), aixi com en el lloc
web de la CNMV (www.cnmv.es).
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