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3299 +1 6% anual

Retorno total para el accionista

12.190ev

Valor de los activos, +9% like-for-like

'f*.
:Dm] /I 89€|\/| (+38%)

Resultado neto recurrente

P 263.301.

Alquiler correspondiente a 135 contratos

.
) 98

Solldos niveles de ocupacion de oficinas

& 477

Desinversiones de activos no estratégicos
con prima sobre GAV

(B) 58

Energia renovable +266 p.b.

T 90+

Horas de formacion

Crincipales magnitudes

% 11 5€/acc|on (+14%)

Valor Neto de Activos (Net Asset Value)

%j 27, 4cts€/accién (+23%)

Beneficio neto recurrente por accion

nﬂljﬂ 827€|\/| (+58%)

Resultado neto

= 352w

Ingresos por rentas

T8l 160eu

Ejecucion de adquisiciones en zonas prime

Y 9y

Certificacion energética

€) 50y,

Intensidad emisiones GEI (Alcances 1 & 2) -
LFL 19/18

28% +140 p.b.

MUJeres en el Consejo




01. PRINCIPALES MAGNITUDES | 7

Valoracién de oficinas - por zonas Valoracién - por mercado

43%

. 6%

CBD®

® Espar Franci
® Prime CBD ®CBD < BD  Otros Spana rancia

Paris

20 activos

Barcelona

23 activos

Madrid

I 43 activos

Nota: Sin incluir centros logisticos y otros.

Rating S&P

BBEB+

Mayor rating inmobiliario en Espafia Con una liquidez de mas de 2.000€EM®

(1) CBD Barcelona, incluye los activos del segmento de mercado de 22@.
(2) Caja y lineas disponibles.
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EPRA Performance Measures
Tabla Resumen

= A 31 de diciembre

12/2019 12/2018

€m € por accion €m € por accion

EPRA Earnings 142 0,28 90 0,20

EPRA NAV 5.825 11,46 5.098 10,038

EPRA NNNAV 5.348 10,52 4.853 9,55

2019 2018

EPRA Net Initial Yield 2,8% 3,0%

EPRA “topped-up” Net Initial Yield 3,2% 3,3%

EPRA vacancy rate 2,4% 4.1%

I_EPRA Cost ratio 3 20.4% 19,5%
(incluyendo costes de desocupacion)

EPRA Cost ratio 19,1% 17.9%

(excluyendo costes de desocupacion)

niales cotizadas Europeas que marcan unos estandares de mejores préacticas a seguir

e E P R A EPRA: European Public Real Estate Association: Asociacion de las comparifas patrimo-
e para el sector. (www.epra.com)

(LT

BPR sBPR


http://www.epra.com
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El Valor Neto de Activos (Net Asset Value)
asciende a 11,5 €/accion (+14%)

= Hitos financieros 2019 2018 Var LFL = Exposicioén unica a Prime

EPRA NAV - €/acc. 11,46 10,03 +14%

BPA recurrente - Cts€/acc 27,4 22,3 +23%

Ingresos por rentas - €m 352 347 +1% +4%

EBITDA - €m 283 280  +1%  +3% 76% CBD

Resultado neto recurrente 139 101 +38%

-€m

Resultado neto - €m 827 525 +58%

GAV Grupo €m 12.196 11.348 +7% +9%

EPRA NAV €m 5.825 5.098 +14% ® CiD 8D Otros

= Hitos operacionales

Desocupacion EPRA 3%

Release Spread™ +14% Crecimiento rentas® +6%
Barcelona +31% Barcelona +9%
Madrid +9% Madrid +4%
Paris +7% Paris +7%

= Creacién de valor de doble digito

> Retorno total para el accionista® del 16% anual
> Net Asset Value de 11,5€/accion, +14% vs. afo anterior

> Valor de los activos de 12.196€m, +9% like-for-like

u Aceleracion del resultado neto

> Beneficio neto recurrente por accion de 27,4cts€, +23%
> Resultado neto recurrente de 139€m, +38%

> Resultado neto de 827€m, +58%

= So6lido crecimiento en ingresos

> Ingresos por rentas de 352€m

> Incremento de los ingresos like-for-like del +4%

Renta firmada en renovaciones vs. renta anterior.

Renta firmada vs. renta de mercado a 31/12/2018 (ERV 12/18).

Retorno total = incremento de NAV por accion + dividendo pagado.
Volumen de desinversién incluyendo la venta de la cartera logistica de 2019,
el Hotel Centro Norte, el solar de Parc Central, asi como el posible ejercicio de
la opcion sobre el resto del porfolio logistico en 2020.

(5) Caja y lineas disponibles.

(1
2
©)
@

= Fuertes fundamentales operativos

> Captura de crecimientos en rentas firmadas:
+14% de “release spread™™
+6% vs. renta de mercado 12/18?

> Solidos niveles de ocupacion de oficinas del 98%

> Alquiler de 263.301m?2 correspondiente a 135 contratos

= Gestion activa de la cartera

> Exitosa entrega de proyectos

> Desinversiones de activos no estratégicos
por 477€m™“ con prima sobre GAV
= Programa de adquisiciones

> Ejecucion de adquisiciones por 160€m en zonas prime

> Pjpeline de adquisiciones de mas de 1.000€m,
con un 12% materializado hasta la fecha
= Un balance reforzado

> Rating S&P de BBB+ (mayor rating inmobiliario en Espafia)

> LTV del 36% con una liquidez de méas de 2.000€m®

9
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2.1. Resultados anuales

Retorno total para el
accionista del +16%
basado en la creacion
de valor inmobiliario

Creacion de valor para el accionista
de doble digito

Colonial cierra el gjercicio 2019 con un valor neto de los
activos (EPRA Net Asset Value) de 11,5€/accion lo que
supone un incremento de valor interanual del +14% que,
junto con el dividendo pagado por accion de 0,20€/accion,
ha supuesto una rentabilidad total para el accionista del
+16%.

En términos absolutos, el EPRA Net Asset Value asciende a
5.825€m.

La elevada creacion de valor para el accionista se ha
generado gracias a una estrategia inmobiliaria industrial
con un importante componente de retornos “Alpha”. Los
principales aspectos son los siguientes:

o Laexitosa gestion de la cartera de
proyectos: Proyectos finalizados, asi como
. la firma de importantes pre-alquileres en la
cartera de proyectos y en el programa de
renovaciones.

La captura de importantes incrementos
de precios de alquiler gracias a los
excelentes fundamentales del CBD, donde
Colonial tiene una exposicion Unica del 76%.

Una compresion de yields para oficinas
prime, debido a un incremento de demanda
del mercado de inversion en un entorno de

bajada de tipos y oferta escasa en CBD.

Importante incremento de valor
de la cartera de inmuebles

El valor de los activos del Grupo Colonial a cierre del ejercicio
2019 asciende a 12.196€m (12.807€m incluyendo “transfer
costs”), un aumento like-for-like del +9% respecto

al afo anterior (+5% like-for-like en el segundo
semestre).

El portfolio de oficinas de Barcelona con un excelente
posicionamiento en el CBD y 22@ ha alcanzado un
crecimiento del +16% like-for-like en el aio 2019 (+7%
en el segundo semestre) con importantes crecimientos en
todos los activos debido a una combinacion de incrementos
de precios de alquiler, la exitosa entrega de Pedralbes Centre
y Gal-la Placidia, asi como compresion de yields.

Madrid ha aumentado un +6% like-for-like en el ano
2019 (+3% en el segundo semestre), debido a su

fuerte posicionamiento en el centro de la ciudad y CBD,

en combinacién con la exitosa entrega y gestion de los
proyectos Discovery, The Window y Avenida Bruselas en los
ultimos meses, que ha permitido cerrar contratos de alquiler
a precios en la banda alta de mercado con clientes de primer
nivel.

El portfolio de Paris ha aumentado un +9% like-for-
like en el ano 2019 (+5% like-for-like en el segundo
semestre) que se sustenta en el elevado atractivo global
del mercado CBD de Paris, en combinacion con el exitoso
pre-alquiler en el proyecto Louvre St. Honoré y el programa
de renovacién Haussmann.




Incremento significativo del beneficio neto
recurrente y beneficio neto por accion

El Grupo Colonial ha cerrado el ejercicio 2019 con un
resultado neto de 827€m, un incremento de +302€m,
+58% versus al aiho anterior y con un resultado neto
recurrente de 139€m, un incremento de +39€m, +38%
versus al ano anterior.

El beneficio neto recurrente por accién asciende a
27,4cts€/accion, lo que supone un incremento del
+23% versus el ano anterior.

El incremento del beneficio neto recurrente de +39€m (+38%
vs. afo anterior) se ha visto impulsado por:

1. Un incremento del EBITDA de +11€m (+3€m una
vez corregido el impacto de las desinversiones no

estratégicas).

2. Una reduccion del gasto financiero en 13€m.

02. ASPECTOS CLAVE 2019

3. Un mayor resultado atribuible por el incremento de
la participacion en SFL desde el 59% hasta el 82%
(adquirida a finales del 2018) que se refleja en la linea
de minoritarios.

Las desinversiones de los activos no estratégicos,
materializadas en este ejercicio, han supuesto un impacto
por menos rentas en el resultado recurrente de 8€m. En
consecuencia, el beneficio neto recurrente por accion, sin
considerar las ventas de activos no estratégicos, se hubiera
situado en 29cts€/accion, un incremento del +30% en
términos comparables.

Considerando el importante crecimiento de valor del portfolio
de este gjercicio, asi como la plusvalia de las desinversiones
y deduciendo todos los impactos no recurrentes, el resultado
neto atribuible es de 827€m, +58% respecto al mismo
periodo del ano anterior, equivalente a un aumento de
+302€m.

13
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Solido crecimiento
en ingresos

Colonial cierra el gjercicio 2019

con unos ingresos por rentas de
352€m, +1% versus el ano anterior.
La venta de la cartera de logistica y
activos non core, refleja una reduccion
de ingresos por las desinversiones
realizadas.

En términos comparables like-
for-like, los ingresos por rentas
del portfolio de Colonial han
incrementado un +4% respecto
al ano anterior.

El incremento de los ingresos por
rentas se basa en el importante
crecimiento de la cartera comparable
like-for-like en los tres mercados en los
que opera el Grupo Colonial.

Este elevado nivel de crecimiento
like-for-like se sitla entre los mas altos
en Europa y proviene principalmente
de la capacidad del grupo Colonial

de capturar incrementos en precios
de alquiler, gracias a su fuerte
posicionamiento en el centro ciudad
(CBD). Destaca, el mercado de
Madrid con un incremento del +6%
like-for-like.

En cuanto al andlisis de la aportacion
de cada uno de los tres mercados

del portfolio del Grupo, los principales
factores a destacar son los siguientes:

R

> Barcelona +2,4% like-for-like
debido al incremento de rentas en
toda la cartera. Cabe mencionar en
particular el incremento de rentas
en los activos Avinguda Diagonal
609, Torre BCN, Amigo6 11-17,
llacuna y Via Augusta liderando el
crecimiento en la ciudad condal.

> Madrid +6% like-for-like
impulsado por crecimiento en la
actualizacion de rentas a mercado
de los activos Martinez Villergas,
Santa Engracia & Sagasta 31-33,
asfi como una sustancial mejora de
la ocupacion, como en los activos
Egeo y José Abascal 56.

> Paris +3% like-for-like. El ingreso
por rentas se ha incrementado en
5€m. Esto se debe a incrementos de
precios y nuevos contratos firmados,
principalmente en Cézanne Saint-
Honoré, Edouard VII, Washington
Plaza y Louvre St. Honoré oficinas.

Los ingresos por rentas del Grupo
Colonial se han visto afectados por
el efecto de las ventas de activos no
estratégicos, que han mejorado la
calidad del portfolio: 1) la desinversion
del portfolio de oficinas secundario a
finales del gjercicio 2018, 2) la venta
del Hotel Centro Norte y 3) la venta
de la cartera logistica en 2019.

Adicionalmente, la rotacion de la
cartera de proyectos, en particular
el inicio del proyecto del activo

83 Marceau en Paris y los activos
de Velazquez y Miguel Angel 23

en Madrid, asi como el inicio del
programa de renovacion, han
supuesto una disminucién temporal
de los ingresos.
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2.2. Solidos fundamentales operativos en todos

los segmentos

Captura de crecimientos en rentas

El negocio del Grupo Colonial ha tenido un comportamiento
excelente, con un ritmo fuerte en contrataciones y
manteniendo niveles cercanos a plena ocupacion. A

cierre del ejercicio 2019, el Grupo Colonial ha formalizado
135 contratos de alquiler de oficinas, correspondientes a
263.301m? y a rentas anuales de 93€m.

Renta de renovacion con crecimiento de doble digito:

Para los contratos renovados en 2019, el “release spread”
(precio de alquiler firmado vs. renta anterior) ha sido del
+14%. Destaca un elevado aumento en el portfolio de
Barcelona +31%, asi como un incremento soélido en Madrid
+9% vy Paris +7%.

Fuerte incremento de rentas:

En comparacién con la renta de mercado (ERV) de diciembre
2018 los precios de alquiler frmados han aumentado un
+6% en el ejercicio 2019.

En Barcelona se han firmado rentas un +9% superiores
a las rentas de mercado 12/18, en la cartera de Paris, el
incremento respecto de la renta de mercado ha sido
del +7% y en la cartera del Madrid un +4%.

En el portfolio de Madrid, cabe resaltar, que el crecimiento de
las rentas del Madrid CBD ha sido del +6%, porcentaje
muy superior al +3% de los contratos firmados fuera de la
M30.

La totalidad del esfuerzo comercial de Colonial se encuentra
repartido entre los tres mercados en los que opera la
compania.

En Espana se han firmado 207.247m? durante este ejercicio
2019, correspondiente a 94 contratos.

En el portfolio de oficinas de Madrid se han firmado
142.781m2 en 53 operaciones. La mayor operacion
corresponde a la renovacion de toda la superficie del activo
de Santa Hortensia (mas de 40.000m?2) con una empresa
multinacional de tecnologia. Adicionalmente, se han
renovado 6.000m?2 en Ramirez Arellano 37, 5.700m?2 en
Josefa Valcarcel 24, José Abascal 56 y Tucuman, asi como
la renovacion de 5.200m2 en Alfonso XIl.

En nuevos contratos, destaca la firma, en abril 2019, para el
100% del proyecto entregado en Avenida Bruselas 38 para
la sede de MasMovil, empresa tecnoldgica del lbex35, asi
como la firma de 8.700m2 en el inmueble Josefa Valcéarcel 40
con un grupo de comunicacion lider en Espafa, firma que
implicara la ocupacion del 100% del activo. Adicionalmente,
destacamos la firma de casi 9.000m? en Francisca Delgado
11 con varios tenants, asi como la firma de mas de 7.600m?2
en el nuevo proyecto de Castellana 163 (superficie firmada
con varios inquilinos).

En el portfolio de oficinas de Barcelona se han firmado
64.466m?2 en 41 operaciones. Destacamos el pre-alquiler
para la totalidad del proyecto Diagonal 525, que acogera la
nueva sede mundial de una prestigiosa compania del sector
eléctrico y gasistico, la firma de mas de 6.700m? en Torre
Marenostrum, asi como la firma de 4.300m? en el proyecto
recién entregado Gal-la Placidia.

En cuanto a renovaciones, destacamos la renovacion

de 11.800m?2 en Diagonal 197 y de 5.200m? en Paseo

de los Tilos, todos los contratos con clientes solventes

y de prestigio. Respecto a la firma de nuevos contratos,
destacamos 4.000m2 en el inmueble de Sant Cugat,
2.400m?2 en Diagonal 682 y 2.400m? en el activo de Berlin/
Numancia.

En el mercado de oficinas de Paris se han firmado
56.054m? correspondiente a 41 operaciones.

Destaca la renovacion de 2.700m2 de oficinas en el inmueble
de Louvre Saint Honoré. Como nuevas altas firmadas,
destacamos la firma de 20.000m? en el proyecto de Louvre
Saint Honoré con la fundacién Cartier y con una duracion de
obligado cumplimiento de 20 anos. Adicionalmente, se han
firmado, entre otros, 3.500m?2 en Edouard VII, casi 12.000m2
en el inmueble de 106 Haussmann, asi como 4.800m2 en el
inmueble de 103 Grenelle.
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Sélidos niveles de ocupacion

La desocupacion total del Grupo Colonial (incluyendo
todos los usos: oficinas, comercial y logistico) a cierre del
gjercicio 2019 se sitaa en niveles del 2,7%.

Destaca la cartera de oficinas de Paris que presenta
un ratio de desocupacion del 1,6%.

El portfolio de oficinas de Barcelona tiene una
desocupacion del 2%, ratio que se mantiene en niveles
muy bajos, en linea con la elevada calidad del portfolio.

La variacion respecto al trimestre anterior se debe
principalmente a la rotaciéon de inquilinos dentro de la cartera,
liberando espacios de méxima calidad y favoreciendo la
reversion futura en ingresos.

El portfolio de oficinas de Madrid tiene una
desocupacion del 4,3%, mejorando en +619 p.b.
respecto a diciembre de 2018 y en +307 p.b. respecto

al tercer trimestre del gjercicio 2019. Las principales altas
realizadas se han producido en activos como José Abascal
56, Ramirez Arellano 15, Alfonso XlI, Avenida Bruselas 38
& Francisca Delgado 11, entre otros. La desocupacion del
4% se concentra principalmente en activos de la cartera
proveniente de Axiare, en particular, destaca el proyecto
entregado recientemente de Ribera de Loira, asi como los
activos de Francisca Delgado 11 y Josefa Valcarcel 40bis.

Exitosa entrega de proyectos -
“transformacién inmobiliaria”

“PIPELINE” DE PROYECTOS

Durante el gjercicio 2019, el Grupo Colonial ha entregado
exitosamente 3 grandes proyectos, Gal-la Placidia y Pedralbes
Centre en Barcelona y Avenida de Bruselas 38 en Madrid,
constituyendo los tres edificios un referente en su zona.

Galla Placidia es un activo ubicado en el CBD de
Barcelona, adquirido en el marco del proyecto Alpha lll a
inicios de 2018, el cual se ha reformado completamente
con el objetivo de potenciar iniciativas de coworking. El
activo, que esta gestionado por Utopicus —compafiia del
grupo Colonial dedicada a la gestion de espacio flexible— ha
captado diferentes empresas internacionales que buscaban
flexibilidad en espacio en una ubicacién CBD, asi como la
oferta de comunidad y servicios de Utopicus.

Pedralbes Centre, ha sido €l otro gran proyecto entregado en
Barcelona durante este ejercicio. Dicho proyecto ha permitido
1) reorganizar el espacio del activo, aumentando la superficie
disponible en un +27%, 2) optimizar costes de gestién y

3) apostar por grandes unidades comerciales. Este nuevo
planteamiento atrajo el interés de diferentes inquilinos de primer
nivel hasta que UNIQLO, empresa global de moda, decidié pre-
alquilar el espacio principal a unas rentas atractivas.



En Madrid, se ha entregado el activo de Avenida Bruselas
38, proyecto iniciado por Axiare y ejecutado por Colonial.
Es un inmueble de oficinas singular, de méaxima calidad, con
una de las mejores micro-ubicaciones en el submercado

de Arroyo de la Vega, hecho que permitio la firma de un
contrato de 7 afios de obligado cumplimiento para la sede
de una compania tecnoldgica de primer nivel, resultando en
el 100% de ocupacion.

La entrega de estos proyectos ha aportado una importante
creacion de valor al accionista de Colonial.

En cuanto a la evolucion de los proyectos Louvre Saint
Honoré dénde se esta desarrollando un espacio comercial
de 16.000m2. En 2019 se han cumplido dos hitos muy
relevantes para el proyecto: 1) se ha firmado un contrato de
pre-alquiler con Fundacion Cartier con unos términos muy
favorables y 2) ya se ha recibido la licencia de obras y el
proyecto ya esté en fase ejecutiva, por los que los trabajos
comenzaran durante el primer semestre de 2020.

02. ASPECTOS CLAVE 2019

PROGRAMA DE RENOVACIONES

El Grupo Colonial, cuenta con un programa de renovacion
acelerando la rotacién de clientes en los espacios para
reposicionarlos en el mercado y poder capturar las rentas
méximas. El programa actual contempla 3 activos en Espana
y 2 en Francia, el cual destaca la siguiente entrega en
Francia:

El inmueble de Haussmann 106 con 12.000m2 de oficinas en
el centro de Parfs ya esté alquilado con un contrato llaves en
mano a WeWork bajo por un periodo de 12 afos, cuya fecha
de vigencia ha sido el 6 de enero de 2020. Esta renovacion
ha permitido aumentar la densidad de la ocupaciéon y mejorar
la imagen del edificio, factores claves que han permitido
captar la renta méaxima de mercado.
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2.3. Gestidon activa del portfolio

Culminacién de la integracion de Axiare

Durante el afio 2018 se ejecutd un rapido y eficiente proceso
de Oferta Publica de Adquisicion (OPA) sobre Axiare, S.A.
que finalizd con su fusion en junio de 2018.

Durante el gjercicio 2019, Colonial finalizé la integracion de
esta compafiia: (i) en junio de 2019 el Fondo de Comercio
registrado fue absorbido (1 afo tras la fusion) y (i) en agosto
de 2019, Colonial firmé un acuerdo para la cesion de 18
activos logisticos, logrando desinvertir exitosamente los
activos no estratégicos.

Con la venta del paquete logistico, Colonial ha completado la
integracion de Axiare, consolidando su liderazgo en oficinas
prime en Espafia y Europa a través de la creacion de una
plataforma de crecimiento fuerte con una exposicion unica

a CBD en Europa.

Desinversiones de activos no estratégicos

Durante este gjercicio 2019, Colonial ha firmado un acuerdo
para la cesion de 18 activos logisticos con una superficie
total de 473.000m?. A cierre del gjercicio, se ha materializado
la desinversion inmediata de 11 instalaciones, que suman
314.000m?. En cuanto al resto de activos logisticos, Colonial
prevé que el comprador ejecute la opcidn de compra sobre
ellos durante el primer semestre del ejercicio 2020.

Junto a estas ventas, se realizd a principios del gjercicio, la
venta del Hotel de Centro Norte con una superficie de mas
de 8.000m?, asi como la venta del solar de Parc Central
durante el ultimo trimestre del gjercicio.

En consecuencia, Colonial ha cerrado el afio con
desinversiones por un volumen de 477€m® que han
permitido 1) optimizar el mix de negocio aumentando

aun mas el foco en oficinas, que pasa a ser un 94%

en términos de valor de los activos, asi como 2) mejorar la
calidad del retorno con una concentracion en oficinas prime.

Programa de Adquisiciones

En octubre de 2019, Colonial anuncié que estaba estudiando
un pipeline de inversiones de 1.000€m, de los cuales, a
fecha de este informe ha adquirido 115€m. Estas inversiones
junto a la adquisicion del 45% de Torre Marenostrum

en el primer semestre de 2019, muestran que el Grupo
Colonial ha continuado con la ejecucion de su programa de
adquisiciones invirtiendo mas de 160€m en activos prime
durante 2019.

0 Torre Marenostrum - Barcelona 22@

A principios del gjercicio 2019, se ejecuto la adquisicion
del 45% restante de Torre Marenostrum por 45€m,
(representado un descuento sobre NAV del 13%). La
propiedad completa de este inmueble singular, ubicado
en el mercado 22@ de Barcelona y a escasos metros
de la playa, ha permitido implementar un programa de
renovacion creando un complejo “hibrido” que integra
una oferta de oficinas prime tradicional con mas de
3.000m? de espacios flexible operados por Utopicus.
Esta renovacion y redistribucion del espacio esta
permitiendo a Colonial captar un importante potencial
de reversion para los espacios reformados y ya
alquilados (> 7.000m?2).

(1) Volumen de desinversion incluyendo la venta de la cartera logistica de 2019, el Hotel Centro Norte, el solar de Parc Central, asi como el posible ejercicio de la opcion

sobre el resto del porfolio logistico en 2020.
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= Barcelona

0 Value Add - Prime Precio Adquisicion: 45€m®
Factory Repercusion: 4.508€/m?
45% de Torre SBA: 22.394m? TIR: 7%-8%

Marenostrum
Barcelona - 22@

=
“ o

0 Parc Glories Il
Barcelona - 22@

Descuento s/NAV: 13%

Value Add Precio Adquisicion: 101€m
SBA: 17.860m? Repercusion: 5.655€/m?
TIR: 6%-7%

= Madrid
- e Value Add Precio Adquisicion: 14€m
SBA: 2.085m? Repercusion: 7.194€/m?
Recoletos 27 TIR: >6%
e Madrid - Prime CBD

(1) Valor implicito del activo adquiriendo el NAV de la participacion del 45%.

e Parc Glories Il - Barcelona 22@ 9 Recoletos 27 - CBD Madrid

En el cuarto trimestre de 2019, el Grupo Colonial ha Durante el cuarto trimestre de 2019, e inicio del 2020,

adquirido el activo de Parc Glories I, comprometiéndose se han adquirido 2.000m?2 de oficinas en Recoletos 27,

a una inversion total de 101€m. El inmueble esta ubicado zona prime del CBD de Madrid. Esta inversion consta de

en Glories, la mejor zona del distrito del 22@ de Barcelona, tres plantas de 700m2 en un inmueble esquinero cerca

considerado el nuevo CBD tecnoldgico de la ciudad. de plaza Colén y gran luminosidad. La inversion incluye

una reforma parcial para luego su posterior alquiler a
El activo cuenta con una superficie de 17.860m2 de rentas maximas del Prime de Madrid.

oficinas y arquitectonicamente destaca por un disefio de
planta muy eficiente con un tamafio de mas de 2.500m2,
caracteristica muy demandada por el mercado. Parc Glories
Il se encuentra ocupado al 100% por una multinacional
alemana con un contrato con vencimiento a corto plazo y
rentas actuales inferiores en un 40% a las del mercado. Esta
situacion hace resaltar el elevado potencial de creacion de
valor del activo, incluyendo una inversion reducida en capex,
una vez se revierta la renta actual a precios de mercado.
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2.4, Liderazgo en ESG

Colonial aspira a un claro liderazgo en ESG, siendo un elemento
fundamental en la estrategia de Colonial, priorizando un retorno
sostenible a largo plazo apoyandose en un modelo donde prima

la calidad.

En este sentido, la estrategia corporativa tiene como eje central,
la maxima excelencia en los ambitos de gobernanza, social y de
inversion sostenible. Estrategia “ESG” es el término que suelen
utilizar en los mercados de capitales anglosajones.

MSCI .

sBER

AWARDS 2019
WINNER

El Grupo Colonial ha aumentado en

un +26% su scoring en GRESB con
puntuaciones muy altas en las dimensiones
de Monitoring-EMS, Management & Risk-
Opportunities. Asimismo, hay que mencionar
que la filial francesa del Grupo Colonial ha
obtenido el segundo mejor rating de GRESB
en el sector de oficinas de toda Europa.

MSCI, empresa referencia en rating de
desempefo companias cotizadas, a

través de su rating de ESG ha calificado
Colonial con un nivel de “AA”, unas de las
calificaciones mas altas a nivel internacional,
especialmente debido a unos estandares
muy elevados en materia de gobierno
Corporativo.

Colonial ha obtenido por 4° afo consecutivo
la clasificacion de EPRA Gold sBPR que
certifica los mas altos estandares de
reporting en materia de ESG.

Destacamos, que Colonial ha entrado a
formar parte del indice de ESG Ethibel
Sustainability Excellence Europe, indice
gestionado por Vigeo Eiris al que se hace
referencia con frecuencia en toda la industria
financiera. Dicho indice esta compuesto

por un grupo de companias europeas que
muestran el mejor desemperio en el campo
de la responsabilidad social corporativa.

En cuanto a la eficiencia energética, a
Colonial se le fue otorgado el reconocimiento
de “Inversor responsable nimero 1 en
Europa” por BREEAM/GRESB, al tener

un portfolio operativo con un 92% de

los activos con maximas calificaciones
energéticas.




En la actualidad, el 92% de la cartera de oficinas en
explotacion tiene certificacion energética Leed o Breeam.

En particular, 2.011€m de activos tienen calificaciones Leed
y 9.008€m de activos tienen calificaciones Breeam. Este
nivel de certificaciones energéticas se sitla por encima de la
media en el sector.

= Portfolio con Leed / Breeam! - Valor

@ Certificaciones energéticas Resto

(1) Portfolio oficinas en explotacion.

El Grupo Colonial tiene un claro compromiso con el cambio
climatico y muestra de ello destacamos las dos nuevas
certificaciones que recibira el inmueble BIOME en Paris:

1. El inmueble recibira el sello Biodivercity Excellent, sello que

resalta el esfuerzo significativo que se ha realizado en la
revegetacion del lugar.

2. El activo sera uno de los primeros edificios en Francia en
obtener la etiqueta de renovacion BBCA (Low Carbon
Building) como resultado de los esfuerzos realizados en
términos de emisiones de gases de efecto invernadero.

02. ASPECTOS CLAVE 2019

ING &

> El liderazgo europeo de Colonial en materia de
sostenibilidad en su sector ha permitido obtener el primer
préstamo sostenible que se concede a una empresa
espanola del sector inmobiliario. Concedido por ING, el
préstamo es por un importe de 76 millones de euros,
con vencimiento a diciembre de 2023. Su concesion esta
vinculada a la estrategia de sostenibilidad de la compania
y el interés variara en funcion del rating que Colonial
obtenga en materia de ESG por parte de la agencia de
sostenibilidad GRESB.

€ CaixaBank

> En mayo de 2019, Colonial ha firmado con CaixaBank su
segundo préstamo sostenible por importe de 75 millones
de euros, vencimiento a julio de 2024 y el interés variara en
funcion del rating que Colonial obtenga en materia de ESG
por parte de la agencia de sostenibilidad GRESB.

> En el mes de septiembre 2019, ambos préstamos
obtuvieron una reduccion en los margenes gracias a
la mejora en el rating GRESB, lo que pone en valor los
esfuerzos del Grupo en materia de ESG.

> Adicionalmente, durante el mes de abril de 2020, Colonial
ha firmado un nuevo préstamo sostenible por un importe
de 200 millones de euros con vencimiento en 2022 e
interés que variara en funcién del rating que Colonial
obtenga en materia de ESG por parte de la agencia de
sostenibilidad GRESB. Las instituciones participantes del
préstamo fueron BNP Paribas, Natixis, BBVA y CaixaBank.
Este ultimo con rol de Banco Agente y Coordinador de
Sostenibilidad. Cabe destacar que es el tercer préstamo
sostenible firmado con Colonial lo que demuestra el
compromiso del Grupo en materia de ESG.

Think Tank

Colonial forma parte de un Think Tank Europeo que se
constituye de las seis inmobiliarias lideres en el negocio
de oficinas: Coima, Astria, Gecina, NSI, Great Portland
y Colonial. Se cret a finales de 2017 con el objetivo

de desarrollar las mejores practicas en los ambitos de
innovacion y digitalizacion, “flexible office” asi como
sostenibilidad medioambiental.

21



22

Colonial INFORME ANUAL INTEGRADO 2019

2.5. Estrategia Digital y Coworking

A finales de 2017, Colonial adquirié Utopicus, una startup
fundada en 2010, pionera del sector de coworking en
Espana. Desde entonces, Colonial ha impulsado el
crecimiento y ha lanzado distintas iniciativas para convertir
Utopicus en uno de los operadores lideres del sector, con
14 centros bajo gestion y aproximadamente 40.000m2 de
superficie.

Durante el ejercicio 2019, Utopicus ha centrado sus
esfuerzos en dos grandes ambitos. Primero en ofrecer
contenidos y servicios innovadores a los usuarios del grupo
Colonial. Segundo, en expandir su presencia en Espafia a
través de los inmuebles del grupo Colonial, ofreciendo un
servicio complementario a través de espacios accesibles a
todos los clientes corporativos.

En este sentido, durante 2018, se lanzé un nuevo concepto
de edificios de oficinas aprovechando la entrega del nuevo

proyecto de oficinas desarrollado por Colonial “The Window”.

El inmueble combina un centro de Utopicus de 4.000m?2
junto a la superficie de oficinas tradicionales. El resultado
obtenido fue un éxito, aumentando la ocupacion del edificio
con unas rentas superiores a las previstas y posicionando
The Window como un referente para companias del sector
Fintech en la ciudad de Madrid.

= N°. Centros Utopicus = Activos en explotacién

= Madrid

Durante 2019, Colonial ha ido replicando este concepto

de edificio “hibrido” en otros inmuebles del grupo y a cierre
del egjercicio, 6 edificios cuentan ya con espacios de oficinas
flexibles. En particular, cabe destacar el centro abierto en

el edificio Parc Glories, situado en la mejor zona del 22@

de Barcelona. El espacio permitira ofrecer la combinacion
de usos flexibles con usos de oficinas tradicionales y cuenta
con 2.000m?2 de superficie para 195 puestos.

Asimismo, Colonial ha desarrollado una aplicacion, que
junto a la previa sensorizacion del inmueble, permite mejorar
la eficiencia y el consumo energético de los espacios. La
aplicacion mide diferentes aspectos de un inmueble, como
la calefaccion, la calidad del aire, la intensidad luminica o

el consumo energético, entre otros, buscando siempre
incrementar el confort y el bienestar de los clientes del grupo
Colonial. A cierre de 2019, el sistema estaba implementado
ya en 6 edificios de Colonial en Madrid, con el objetivo de
incorporarlo en el resto de la cartera en el futuro.

PropNet

= Colonial
-

= Nuevas aperturas

9 centros

Gran Via 4

= Barcelona

Paseo Habana Abascal 56

Conde de Casal

Castellana 163

5 centros Clementina

Gal-la Placidia

T. Marenostrum
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2.6. Una estructura de capital sdlida

Un balance fuerte

A 31 de diciembre de 2019, el Grupo Colonial presenta un
balance soélido con un LTV del 36% (315 p.b. mejor que a
finales del afio pasado) y un rating por parte de Standard &
Poors de BBB+, mayor rating en el sector inmobiliario espanol.

Los saldos disponibles del Grupo a cierre del ejercicio
ascienden a 2.082€m y respecto al calendario de
vencimientos, cabe destacar que el 79% de la deuda
del Grupo tiene vencimiento a partir de 2023.

El ejercicio 2019 ha venido marcado por la finalizacion de la
reestructuracion de la deuda de Axiare, cancelando diversos
préstamos bilaterales por importe de 162€m vy refinanciando
dos préstamos bilaterales por importe de 151€m, mejorando
margenes y cancelando garantias hipotecarias. Los préstamos
refinanciados tienen la condiciéon de “préstamos sostenibles”
ya que su margen varia segun el rating que Colonial obtenga
en materia de ESG por parte de la agencia de sostenibilidad
GRESB.

SFL, por su parte, ha reestructurado un préstamo sindicado
de 390€m, que le ha permitido una mejora tanto en margenes,
como en vencimientos. Durante el gjercicio, ha realizado
también emisiones de pagarés a corto plazo siendo las
emisiones vivas al cierre del gjercicio de 387 millones de euros.

Solida evolucion en bolsa

Las acciones de Colonial han cerrado, a cierre del gjercicio
2019, con una revalorizacion del +40%, batiendo los indices
de referencia EPRA & IBEX35.

LLa evolucion de la cotizacion refleja el respaldo del mercado
de capitales a la exitosa ejecucion de la estrategia de
crecimiento del Grupo Colonial. La cotizacion de la accion de
Colonial destaca frente a sus competidores como unos de
los titulos mas préoximos y con mas correlacion a su valor por
fundamentales.

Ainicio de 2020, analistas de entidades de influencia en

el sector como Goldman Sachs, Morgan Stanley Bank of
America y JP Morgan han actualizado su precio objetivo sobre
la accién de Colonial, situandolo entre 13€y 13,5€

por accion.
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2./. Vectores de crecimiento

El Grupo Colonial dispone de un atractivo perfil de D. Sélidos mercados de inversién: los mercados de
crecimiento con una estrategia industrial con elevado inversion directos mantienen un elevado interés por producto
componente “Alpha” en el retorno. Dicha estrategia de prime. En este sentido, el portfolio de Colonial ofrece
crecimiento se basa en las siguientes palancas de valor: spreads interesantes respecto a las tasas de referencia de
renta fija.
A. Claro liderazgo en oficinas Prime: Colonial dispone
del producto de mayor calidad con una exposicion a E. Disciplina financiera en el programa de
ubicaciones céntricas sin comparacion en Europa con un adquisiciones & desinversiones: Colonial ha
76% de su portfolio en zonas CBD. implementado exitosamente en los Ultimos afnos el
objetivo de inversion organica anunciado al mercado de
B. Un pipeline de proyectos atractivo: una cartera de capitales: adquisiciones de activos priorizando operaciones
10 proyectos correspondiente a mas de 200.000m? para “off-market”, identificando inmuebles con potencial de
crear productos de primera calidad que ofrecen una alta valor afiadido en segmentos de mercado con soélidos
rentabilidad y, por tanto, un crecimiento de valor futuro con fundamentales.

soélidos fundamentales.

A fecha actual, varios proyectos (en concreto Castellana 163,
Diagonal 525, y Louvre Saint Honoré) cuentan con acuerdos
de pre-alquiler en muy buenos términos, elevando de manera
significativa la visibilidad sobre flujos de caja futuros

y creacion de valor.

C. Un fuerte posicionamiento prime con una cartera
de contratos para capturar el ciclo: de nuevo, el gjercicio
2019 ha mostrado la capacidad de la cartera de contratos
del Grupo Colonial para capturar las rentas maximas de
mercado, obteniendo importantes incrementos de precios
de alquiler con “release spreads” de doble digito. En los
proximos 24 meses vence un 66% de los contratos en
Madrid y Barcelona y un 25% de los contratos de Paris,
generando un atractivo potencial de reversion para capturar
crecimientos de rentas.

Programa de Renovacion

El Grupo Colonial, cuenta con un programa de
renovacion que va acelerando la rotacién de clientes
en los espacios correspondientes, para maximizar

el crecimiento de rentas. Dicho programa de
renovacion, se centra en la adecuacion de espacios
comunes y actualizacion de instalaciones, requiriendo
una inversion ajustada.

Actualmente estan incluidos en este plan, los
inmuebles de Cedro y Ortega & Gasset en Madrid,

el activo Torre Marenostrum en el distrito tecnoldgico
22@ de Barcelona y 176 Charles de Gaulle, ubicado
en el mercado en crecimiento de Neuilly en Paris.
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Colonial prevé continuar en el afio 2020 con una selectiva
rotacion de activos no-estratégicos o maduros y al mismo
tiempo realizar nuevas adquisiciones.

Desde el afo 2015, el Grupo Colonial ha materializado
importantes inversiones y desinversiones.

En el afo 2019, el programa de adquisiciones ha identificado

y gjecutado inversiones por 160€m. Al mismo tiempo, se han
desinvertido 477€m de producto no estratégico con primas sobre
valoracion para optimizar la calidad del retorno del portfolio.

= |Inversiones netas desde 2015 - €m

2015 Alpha | Alpha Il Alpha lll Alpha IV 2019 Objetivos adquisiciones
786
579 > Priorizar oportunidades
499 389 477 en Prime.
160
[ | > Fortalecer la exposicion en
oficinas de alta calidad directa
o indirectamente.
> Mantener la disciplina
de inversion.
Potenciales adquisiciones de
B Adquisiciones mas de 1.000€m bajo andlisis
12% materializado a fecha actual
Desinversiones
Potencial de flujo de caja & valor futuro
La cartera de contratos de activos del Grupo (excluyendo
la cartera de logistico de ejecucién de la opcion de venta)
tiene el potencial de alcanzar unos ingresos anuales (passing
rents) de 509€m, lo que supone un incremento del +40%
(+146€m) respecto al flujo de caja actual.
101 509 4 7 N

367 () 364 12
,,,,,,,,,,, - - - - - - e e e e e e e e = - - e [
Passing GRI Logistico  Passing GRI  Potencial de Potencial de  Proyectos y POTENCIAL Proyectos a Ciclo Adquisiciones  Espacio TOTAL
12/19 12/19 reversion - reversion - programade  ESTATICO largo plazo rentas +Value flexible POTENCIAL
Volumen Precio renovaciones Added oficinas

Nota: Topped-up passing rental income: cash GRI anualizado ajustado por los periodos de carencia, siguiendo EPRA BPR.
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Entrevista Presidente

y CEO

Juan José Brugera,
Presidente

Numerosos inversores
institucionales se fijan cada vez
mas en criterios de gobernanza,
sociales y de inversion sostenible
para invertir en compainias como
Colonial. En concreto, Larry

Fink, fundador de Blackrock

ha centrado completamente su
carta anual a los CEOs mundiales
en aspectos de sostenibilidad y
cambio climatico. {Qué medidas
esta tomando Colonial al
respecto?

J.J. BRUGERA

Colonial aspira a un claro liderazgo
en ESG, siendo un elemento
fundamental en la estrategia de
Colonial, priorizando un retorno
sostenible a largo plazo apoyandose
en un modelo donde prima la calidad.

En este sentido, Colonial esta
totalmente comprometido con la
Agenda 2030 sobre el desarrollo
sostenible de la Organizacion de las
Naciones Unidas (ONU). En ella se
establecian un total de 17 objetivos
mundiales (conocidos como Objetivos
de Desarrollo Sostenible u ODS) y
169 metas concretas, de aplicacion

Pere Vinolas Serra,
CEO

universal a alcanzar en los préximos
12 anos.

También Colonial quiere mostrar su
apoyo continuo al Pacto Mundial

de las Naciones Unidas, firmado en
2019, asi como la renovacion de su
compromiso con los 10 principios
referentes a los Derechos Humanos,
los Derechos Laborales, el Medio
Ambiente y la lucha contra la
corrupcion.

Por ello, se ha realizado un analisis
exhaustivo en todos los ambitos

de la compania y se ha realizado

un plan Estratégico de ESG en

base a los objetivos de desarrollo
sostenible. El objetivo es alcanzar la
maxima excelencia en los ambitos
de gobernanza, social y de inversion
sostenible para poder proporcionar
a nuestros inversores y grupos de
interés la maxima rentabilidad a largo
plazo ajustado al riesgo.

P. VINOLAS

Me gustaria afiadir que en Colonial,
desde hace anos, ya estamos
trabajando en tener un liderazgo claro
en ESG. Entendemos que nuestro
modelo de negocio de REIT (SOCIMI)
focalizado en oficinas de alta calidad

esté4 totalmente alineado con la
creacion de valor sostenible a largo
plazo.

Por ello, durante estos ultimos

anos hemos estado certificando
energéticamente todos nuestros
inmuebles. Por ejemplo,

durante 2019 hemos recibido

el reconocimiento de “Inversor
responsable nimero 1 en Europa”
por BREEAM/GRESB, al tener un
portfolio operativo con un 92% de los
activos con maximas calificaciones
energéticas. Mas de 10.000 millones
de euros en activos de nuestra
cartera tienes certificaciones Leed/
Breeam, cifras superiores a la media
del sector.

Por otro lado, hemos estado
incrementando nuestra transparencia
y reportando las distintas actuaciones
en todos los ambitos ESG. De esta
forma, hemos recibido cualificaciones
muy altas en los principales indices
de nuestro sector. Por ejemplo, en
2019 hemos aumentado en un +26%
el scoring GRESB, con puntuaciones
muy altas en las dimensiones de
Monitoring-EMS, Management &
Risk-Opportunities. Asimismo, hay
que mencionar que la filial francesa
del Grupo Colonial ha obtenido el



segundo mejor rating de GRESB en
el sector de oficinas de toda Europa.
También hemos obtenido por cuarto
ano consecutivo la clasificacion de
EPRA Gold sBPR que certifica los
mas altos estandares de reporting
en materia de ESG.

Finalmente, pensando en el futuro,
tenemos un reto importante para los
proximos anos. La ejecucion del plan
de ESG que ha explicado nuestro
presidente anteriormente, implicara la
ejecucion una estrategia determinada
de descarbonizacion de nuestros
inmuebles y alcanzar las mejores
cualificaciones en términos sociales

y de gobernanza.

En particular Colonial tiene un
ambicioso plan estratégico de
descarbonizacion, con el compromiso
de alcanzar en el afio 2050 que todo
su portfolio de oficinas sea neutro

en emisiones de carbono, y estar
totalmente alineado con el Acuerdo
de Paris, celebrado en diciembre
2015, de limitar el aumento de la
temperatura media en la Tierra, y se
quede, a final de siglo, por debajo de
los dos grados.

En la entrevista del ano pasado,
nos comentaron que 2018

fue un ano extraordinario, de
transformacioén, que supondria

un punto de inflexiéon para la
compaiiia y una aceleracion del
plan de negocio. {C6émo ha sido
2019, parece que se han cumplido
las expectativas, ¢{no?

J.J. BRUGERA

Asi es, 2018 fue un aho
transformacional con la adquisicion
y fusion de Axiare, la ejecucion de
los proyectos Alpha lll y IV y la venta
de activos no estratégicos... pero

la realidad es que en este 2019 nos
hemos vuelto a superar.

Finalizamos 2019 orgullosos de
presentar el mejor beneficio de los casi
75 anos de historia de la compafiia.
Hemos cerrado 2019 con un beneficio
récord de 827€m, un +58% mas que
el aho anterior.

En todas las métricas de negocio y
financieras crecemos sustancialmente.
Por ejemplo, la rentabilidad total para
nuestro accionista ha sido del +16%,
de los cuales el Net Asset Value ha
incrementado un +14% respecto al
ano anterior, alcanzando los 11,5€
por accion.

Podemos estar muy satisfechos por
los resultados de 2019, pero también,
por todo el trabajo realizado durante
el aho porque seguro que nos
aportaréa retornos muy significativos
en el futuro.

P. VINOLAS

Efectivamente, 2019 ha vuelto a ser
un ano muy intenso y con resultados
excepcionales. Este afio hemos
seguido centrando nuestros esfuerzos
en seguir mejorando la calidad de
nuestros activos.

Todo ello con una estrategia
inmobiliaria industrial con un
importante componente de retornos
“Alpha”. Sin entrar en mucho detalle,
los principales aspectos que me
gustaria destacar son los siguientes:

1. La exitosa gestion de la cartera

de proyectos: Proyectos finalizados
como Pedralbes Center y Travessera
de Gracia en Barcelona o Avenida
Bruselas en Madrid, asi como la firma
de importantes pre-alquileres con
multinacionales de alto prestigio en la
cartera de proyectos y en el programa
de renovaciones.

2. La mejora sustancial de la
ocupacion de la cartera de
inmuebles, alcanzando una
desocupacion del 2,7% a fin
de ano (vs. 4,4% en 2018).

03. ENTREVISTA PRESIDENTE Y CEO
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3. La captura de importantes
incrementos de precios de

alquiler gracias a los excelentes
fundamentales del CBD, donde
Colonial tiene una exposicion Unica
del 76%.

Mientras estamos realizando

esta entrevista estamos viendo
como el COVID-19 esta afectando
seriamente la economia global

y en consecuencia el negocio

de Colonial. ¢En qué situacion

se encuentra la compaiia para
afrontar este reto?

J.J. BRUGERA

Asi es, la epidemia del Coronavirus
esté afectando de forma significativa
tanto a nuestros mercados
domésticos como a nivel mundial.
Asimismo, su impacto en la actividad
inmobiliaria de Colonial, asi como en la
economia en general continua incierto
y, con dificil prediccion.

Sin embargo, la cartera de Colonial y
su actual liquidez y solvencia permiten
al grupo Colonial afrontar y gestionar
de forma éptima esta situacion.

Contamos con un equipo directivo
que cuenta con muchos anos de
experiencia y que lleva muchos anos
trabajando juntos. El equipo ha vivido
ya varios ciclos econdmicos y esta
preparado para gestionar crecientes
niveles de complejidad.

P. VINOLAS

Pensamos ciertamente que nuestras
actividades y el perfil de nuestros

activos se mantienen particularmente
resistentes en este entorno complejo.

Nuestros edificios son grado A
(edificios de maxima eficiencia
energética), se ubican en Central
Business District (76%) y estan

diversificados en 3 ciudades, Parfs,
Madrid y Barcelona. Nuestro foco ha
sido y continda siendo el sector de
oficinas prime.

En este sentido, en los ultimos 3

aflos hemos apostado por mejorar
sustancialmente la calidad de nuestra
cartera, desinvirtiendo activos no
estratégicos en mercados secundarios
por valor de mas de 1.350 millones de
euros y adquiriendo activos prime de
oficinas por valor de 1.423 millones

de euros.

Nuestros clientes tienen un perfil fuerte
en términos de solvencia y mas del
80% de nuestros principales clientes
tienen una calificacion de “Investment
Grade”. Nuestra cartera de clientes
esta altamente diversificada entre
muchos sectores diferentes e incluye
inquilinos de primer nivel, y cuentan
con un alto grado de fidelidad: el 78%
de nuestros clientes permanecen en
activos de Colonial entre 5y 10 afnos.

En cuanto a nuevas inversiones,
hemos revisado nuestros criterios

y politicas de inversion de acuerdo
con un contexto mas prudente. No
ha habido cambios significativos en
nuestras desinversiones previstas,

y NO se esperan adquisiciones o
inversiones de nuestro “pipeline” de
inversiones en el corto plazo. Sin
embargo, vamos a estar atentos a
posibles oportunidades que puedan
surgir fruto del contexto actual,
siempre en el marco de mantener una
elevada disciplina financiera con el
objetivo de mantener una calificacion
crediticia de grado de inversion.

Por ultimo, me gustar