INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A. EN
RELACION CON EL AUMENTO DE CAPITAL CON CARGO A APORTACIONES DINERARIAS, CON
EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE Y PREVISION DE SUSCRIPCION
INCOMPLETA, AL AMPARO DE LA AUTORIZACION DE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS
CELEBRADA EL 29 DE JUNIO DE 2017.

1. OBJETO DEL INFORME

El presente informe se formula por el Consejo de Administracién de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI,
S.A. (“Colonial” o la “Sociedad”) en relacion con el aumento de capital con cargo a aportaciones
dinerarias y exclusién del derecho de suscripcién preferente que el Consejo de Administracién tiene
previsto realizar al amparo de la autorizacién conferida por la Junta General de accionistas de la
Sociedad de fecha 29 de junio de 2017, bajo el punto sexto del orden del dia.

En este sentido, los principales términos del aumento de capital son los siguientes:

= Importe nominal mdximo: 107.118.250 euros.

=  Numero mdximo de acciones nuevas: el nUimero maximo de acciones que podran emitirse al
amparo del aumento de capital serd de 42.847.300 (representativas del 10,92% del capital
social actual).

=  Precio de emision: las nuevas acciones se emitirdan por su valor nominal de 2,50 euros mas
una prima de emisidon que serd determinada en funcion de la prospeccién de la demanda
realizada en el marco de una colocacién privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering).
No obstante, el Consejo de Administracion ha optado por establecer un tipo minimo de
emisidn, tal y como se detalla en el apartado b. del epigrafe 5 del presente informe.

®*  Modalidad de colocacion: las nuevas acciones seran objeto de una colocacién privada
acelerada (Accelerated Bookbuild Offering).

=  Derecho de suscripcion preferente: se prevé la exclusiéon del derecho de suscripcidn
preferente de los accionistas, todo ello en la medida que razones de interés social justifican y
explican la necesidad de llevar a efecto el aumento de capital a través de una colocacion
privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering), lo que a su vez conlleva necesariamente
la referida exclusién.

= Suscripcion incompleta: se prevé expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta del
aumento del capital.

De acuerdo con lo previsto en los articulos 286, 296, 297.1.b), 308, 504 y 506 del Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital (la “Ley de Sociedades de Capital”) y concordantes del Reglamento del Registro Mercantil, se
requiere la formulacién por el Consejo de Administracién del presente informe a los efectos del
referido aumento de capital.

El presente informe, junto con el informe que elabore Ernst & Young, S.L. (“Ernst & Young”), auditor
de cuentas distinto del de la Sociedad, nombrado a estos efectos por el Registro Mercantil de
Madrid, seran puestos a disposicién de los accionistas y comunicados a la primera Junta General que
se celebre tras el acuerdo de aumento de capital a que se refiere este informe.

El informe se emite sobre la base del asesoramiento de J.P. Morgan Securities plc como entidad
coordinadora del aumento de capital objeto del presente informe (el “Banco Asesor”).



2. AUTORIZACION DE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS AL CONSEJO DE ADMINISTRACION PARA AUMENTAR EL
CAPITAL SOCIAL.

La Junta General de accionistas de la Sociedad, en su reunidn de 29 de junio de 2017, acordd, bajo el
punto sexto del orden del dia, autorizar al Consejo de Administracion, conforme a lo dispuesto en el
articulo 297.1 b) de la Ley de Sociedades de Capital, para que, dentro del plazo maximo de 5 afios,
pudiera aumentar el capital social mediante aportaciones dinerarias, hasta la mitad de la cifra del
capital social, en una o varias veces, y en la oportunidad y cuantia que considere adecuadas. El citado
acuerdo de autorizacion atribuyd al Consejo de Administracién la facultad adicional de excluir el
derecho de suscripcion preferente, quedando limitada dicha facultad a un importe nominal maximo,
en conjunto, igual al 20% de la cifra del capital social. De conformidad con la citada autorizacién, el
aumento de capital con exclusidon del derecho de suscripcion preferente, con el maximo indicado,
debera ser acordado por el Consejo de Administracién con el voto favorable de los dos tercios de sus
miembros.

Al amparo de la autorizacidn de la Junta General, el Consejo de Administracion de la Sociedad tiene
previsto realizar un aumento de capital equivalente al 10,92% del capital social actual de la Sociedad,
con exclusion del derecho de suscripcidn preferente, cuyos principales términos y condiciones se han
indicado anteriormente. A estos efectos, el Consejo de Administracién de la Sociedad hace constar
que (i) no se ha hecho uso de la autorizacién antes referida hasta la fecha; (ii) el importe nominal
maximo del aumento de capital no supera el 20% de la cifra de capital en el momento de la
autorizacidn; y (iii) el acuerdo ha sido aprobado por unanimidad de todos los Consejeros de la
Sociedad.

El acuerdo de la Junta General, junto con el preceptivo informe del Consejo de Administracién, se
encuentra a disposicién de los accionistas de la Sociedad en la pagina web corporativa de Colonial
(www.inmocolonial.com).

3. JUSTIFICACION DEL AUMENTO

El aumento de capital del que trae causa el presente informe tiene como objeto asegurar y optimizar
la financiacién de los fondos que se destinaran a la contraprestacidn ofrecida en el marco de la oferta
publica de adquisicion formulada por la Sociedad sobre la totalidad de las acciones de Axiare
Patrimonio SOCIMI, S.A. (“Axiare”) que no son titularidad de Colonial (la “Oferta”), segun los
términos anunciados por la Sociedad el 13 de noviembre de 2017 mediante el “Hecho Relevante”
con numero de registro 258425, preservando, a su vez, la estructura de capital de la Sociedad acorde
con su plan de crecimiento.

Axiare es una sociedad andnima de nacionalidad espafiola, con domicilio social en Madrid, en la Calle
Ortega y Gasset, num. 29, 52, cddigo postal 28006, y con nimero de identificacidn fiscal (N.L.F.) A-
86.971.249. De conformidad con la informacion publica disponible, actualmente, el capital social de
Axiare asciende a 790.624.860,00 euros, dividido en 79.062.486 acciones, de 10 euros de valor
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas. Las acciones de Axiare estan
representadas por medio de anotaciones en cuenta, inscritas en los correspondientes registros
contables de Iberclear y de sus entidades participantes, admitidas a negociacidn en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia e incluidas en el Sistema de Interconexion Bursatil
Espafiol (SIBE).



La adquisicién de la totalidad o mayoria de las acciones de Axiare permitiria su integracion en el
grupo Colonial, consolidar su estrategia, incorporar a su cartera activos de primer nivel, desarrollar
sus actividades de manera mas competitiva y crear uno de los principales actores del sector
inmobiliario nacional, especializado en el arrendamiento de oficinas prime.

Actualmente, Colonial es titular directo de 22.762.064 acciones de Axiare, representativas del 28,79%
de su capital social. En este sentido, la Oferta se dirige al 100% del capital social actual de Axiare, si
bien de la Oferta se excluyen las acciones que son titularidad de Colonial (22.762.064 acciones,
representativas del 28,79% del capital). Por tanto, atendiendo al nimero actual de acciones en
circulacidn de Axiare, la Oferta se dirige a un total de 56.300.422 acciones de Axiare, representativas
del 71,21% de su capital.

La formulacidon de la Oferta implica la asunciéon por Colonial de un compromiso de desembolso
maximo equivalente a 1.033.675.748 euros. Este compromiso es asimismo adicional al desembolso
ya efectuado para las adquisiciones de acciones de Axiare que han permitido a Colonial alcanzar el
28,79% de su capital social. Si tenemos en cuenta los referidos desembolsos, tanto los ya realizados
para dichas adquisiciones como los derivados del compromiso maximo vinculado a la formulacion de
la Oferta, la inversion de Colonial en Axiare alcanzaria mas de 1.000 millones de euros.

A los efectos de financiar dichos desembolsos, y sin perjuicio de los contratos de financiacién puente
suscritos por Colonial segun las practicas habituales en este tipo de operaciones, la Sociedad ha
realizado de forma satisfactoria con fecha 21 de noviembre de 2017 una emisién de bonos por valor
de 800.000.000 euros que permite cubrir una parte relevante de la contraprestacion ofrecida en el
marco de la Oferta. Y ademas, a través del aumento de capital objeto del presente informe, se
persigue un aumento de los recursos propios de tal manera que se conseguirda con ello una
optimizacion en la financiacion de la Oferta.

Después del anuncio de la Oferta, las agencias de calificacién crediticia han confirmado el actual
rating de la Sociedad (“BBB” por parte de Standard & Poor’s y “Baa2” por Moody’s), manteniéndose
una perspectiva estable por parte de Standard & Poor’s y una perspectiva negativa hasta el resultado
final de la Oferta por parte de Moody’s. El aumento de capital que trae causa el presente informe
confirma el compromiso de la Sociedad para mantener y reforzar la estabilidad en la calificacién
crediticia de su deuda, evitando que la Oferta presentada pueda tener una incidencia inmediata en la
calificacion crediticia de la Sociedad.

A través de la referida estructura de financiacién de la Oferta, la Sociedad, actuando diligentemente,
evita cualquier riesgo de mercado derivado de la asimetria entre el nivel del volumen de los
compromisos vinculados a la financiacidon de la Oferta, que ascienden a mas de 1.000 millones de
euros, y la capacidad de generacidn de recursos por la Sociedad.

De otra parte, la Sociedad entiende, sobre la base del asesoramiento del Banco Asesor, que en la
actualidad se dan las condiciones para poder contar con un apoyo firme a un aumento de capital de
Colonial como el que se propone, garantizando el procedimiento de colocacion acelerada la finalidad
pretendida por la Sociedad de asegurar y optimizar la financiacién de la Oferta. En este sentido,
accionistas de la Sociedad que tienen representacion en el Consejo de Administraciéon de Colonial, y
que tienen la condicién de inversores cualificados, han expresado su compromiso de suscribir, en el
contexto de la financiacidon de la Oferta, acciones en el aumento de capital del que es objeto el
presente informe por un importe efectivo de, al menos, 250 millones de euros a un precio de 7,89
euros por accioén.



Asimismo, la Sociedad no descarta, en el marco de la financiacién de la Oferta y sujeto a las
condiciones de mercado, aumentar el tamafno de la colocacion de acciones de la Sociedad mediante
la venta de acciones procedentes de la autocartera.

No obstante, y sin perjuicio de que el interés social en el aumento de capital estd ligado a la
necesaria financiacion de la Oferta, en el supuesto de que ésta no se llevara finalmente a cabo, la
Sociedad cuenta con alternativas de inversion a la mencionada operacion de adquisicién de Axiare,
de forma que los recursos generados en el aumento de capital encontrardn una utilizacidn
plenamente coherente con el interés social de la Sociedad y, por tanto, de sus accionistas.

Por todo lo anterior, el Consejo de Administraciéon considera que el aumento de capital objeto del
presente informe resulta conforme con el interés social en cuanto que garantiza para la Sociedad la
plena cobertura, y en las mejores condiciones, de la necesaria estructura de financiacion de la Oferta.

4, MODALIDAD DE LA COLOCACION

El Consejo de Administracion de la Sociedad, sobre la base del asesoramiento recibido por el Banco
Asesor, considera que el modo mas eficaz y seguro para la Sociedad en orden a alcanzar el objetivo
buscado, dando acceso a fuentes alternativas de financiacién a través de los inversores cualificados,
es instrumentar la emisidon de las nuevas acciones a través de una colocacién privada acelerada
(Accelerated Bookbuild Offering), todo lo cual justifica el acudir por razén del interés social a esta
modalidad.

A estos efectos, se suscribird un acuerdo con el Banco Asesor, en virtud del cual, en su condicién de
entidades colocadoras, realizardn una colocacion privada de las nuevas acciones exclusivamente
entre aquellas personas que tengan la condicion de inversores cualificados.

Esta colocacion tendra cardcter de acelerada ya que, previsiblemente, la suscripcién y el desembolso
del aumento de capital, asi como la admisiéon a negociacién de las acciones, se llevara a cabo en
cuestién de pocos dias, todo ello con sujecidon a las practicas y usos habituales de este tipo de
procedimientos que son los que en este caso se adecuan a la finalidad de interés social que la
Sociedad persigue a través del aumento de capital objeto del presente informe.

En base al interés de la Sociedad en las ventajas de esta modalidad de ampliacidn dado el contexto y
finalidad de la misma, y de conformidad con la préctica consolidada en el mercado, el aumento de
capital acelerado exige la exclusién del derecho de suscripcién preferente, por ser el aumento de
capital con reconocimiento del derecho de suscripcidon preferente incompatible en sus plazos y
tramites con una colocacién rapida y dirigida al colectivo de los inversores cualificados, que es la que
asegura los fines de financiacién éptima de la Oferta. A los efectos de la exclusion del derecho de
suscripcion preferente y conforme a la legislacion aplicable, se incluye en el epigrafe 5 de este
informe una justificacién detallada de la propuesta, se especifica el valor de las acciones y la
contraprestacién a satisfacer por las nuevas acciones (precio de emision), con indicacién de las
personas a las que hayan de atribuirse.

El Consejo de Administracion ha establecido un tipo minimo de emision como cautela del precio que
pueda resultar de dicho proceso que coincide con el que los accionistas significativos con presencia
en el Consejo de Administracidon se han comprometido a suscribir (véase el apartado b. del epigrafe 5
siguiente).

Una vez cumplido dicho tramite, el Consejo de Administraciéon procedera a ejecutar el aumento de
capital, dando nueva redaccién al articulo correspondiente de los Estatutos Sociales indicando la cifra



exacta en la que haya quedado aumentado el capital como consecuencia de la colocacién privada
acelerada (Accelerated Bookbuild Offering).

Para mayor agilidad, se prevé delegar en el Presidente y en el Consejero Delegado todas las
facultades necesarias para determinar las condiciones del aumento de capital tras la prospeccion de
la demanda, incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, el precio final de emisién de las
acciones. Asimismo, se prevé delegar al Presidente y al Consejero Delegado para que, cualquiera de
ellos, indistintamente y con su sola firma, pueda fijar los términos y condiciones del procedimiento
de colocacién de las acciones, acordando la fecha de inicio del mismo, su duracién y cualesquiera
otras circunstancias necesarias para su completa ejecucion.

5. EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

La opcidn por el procedimiento de colocacion privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering) que
implica necesariamente la exclusidon del derecho de suscripcién preferente de los accionistas se
justifica desde la perspectiva del interés social por la exigencia de contar con una dptima y necesaria
estructura de financiacién de la Oferta a través de un procedimiento que garantice la rapidez y
efectividad del aumento de capital.

De conformidad con el régimen aplicable, para la exclusién del derecho de suscripcién preferente en
la emisidn de nuevas acciones se requiere que los administradores elaboren un informe en el que
especifiquen el valor de las acciones de la sociedad y justifiquen detalladamente la propuesta y la
contraprestacion a satisfacer por las nuevas acciones, con la indicaciéon de las personas a las que
hayan de atribuirse. A estos efectos, se detalla a continuacion (a) la justificacion del interés social; (b)
el precio de emision; y (c) los destinatarios de la emisién.

a) Justificacion del interés social

La exclusion del derecho de suscripcidn preferente de los accionistas requiere que asi lo exija el
interés social de la Sociedad tal y como se ha venido poniendo de manifiesto en el presente informe.
En este sentido, el Consejo de Administracion de la Sociedad considera que la exclusion del derecho
de suscripcién preferente de los accionistas resulta plenamente conforme con los requisitos
sustantivos establecidos por la Ley y, especialmente, con el relativo a la necesidad de que la
exclusidn venga exigida por el interés social. En particular, porque (i) permite realizar una operacion
(la Oferta) conveniente desde el punto de vista del interés social; (ii) el procedimiento resulta idéneo
y necesario para alcanzar el fin buscado con el aumento de capital; y (iii) existe proporcionalidad
entre el medio elegido y el objetivo buscado.

(i) Justificacion del aumento de capital desde la perspectiva del interés social de la Sociedad

La Sociedad considera que el aumento de capital objeto del presente informe resulta conforme con
el interés social en cuanto que garantiza a la Sociedad la plena cobertura, y en las mejores
condiciones, de la necesaria financiacidon de la Oferta, todo lo cual resulta acorde con el plan de
crecimiento de la Sociedad al permitirle adquirir un activo de gran interés para el desarrollo de su
objeto social.

A todo esto se suma que, sobre la base del asesoramiento recibido por el Banco Asesor, nos
encontramos ante una ventana potencialmente idénea para llevar a cabo un aumento de capital de
estas caracteristicas.

Véase el epigrafe 3 anterior para una justificacién detallada de la propuesta.



(i) Idoneidad de la colocacion privada acelerada de las acciones como procedimiento para
garantizar los fines de interés social perseguidos por el aumento de capital.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, sobre la base del asesoramiento del Banco Asesor,
considera que para alcanzar el objetivo buscado es necesario instrumentar la emisién de las nuevas
acciones a través de una colocacidon privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering),
procedimiento que se muestra ademas como el mas eficaz para maximizar el tipo de emision (véase
epigrafes 4y 5. b)).

En este sentido, esta técnica es la mas adecuada en términos de precio de emisidn de las nuevas
acciones, de coste de captacién de los recursos y de riesgo de ejecucion para aumentos de capital
dinerarios como el que ahora se plantea. A estos efectos, resulta relevante poner de manifiesto que
este tipo de operaciones son utilizadas de forma habitual por los grandes emisores en los mercados
internacionales de capitales y ha sido empleada en muchas ocasiones por diversas sociedades
cotizadas espafiolas, incluyendo la propia Colonial, debido, principalmente, a su flexibilidad,
eficiencia y rapidez.

Ello explica que dicho procedimiento sea una practica consolidada en el mercado a la que han
acudido habitualmente sociedades del sector inmobiliario, excluyéndose el derecho de suscripcion
preferente por ser incompatible en sus plazos y tramites con una colocacién rapida y dirigida a un
colectivo especifico de inversores como la prevista.

El Consejo de Administracion ha analizado otros métodos alternativos de captacién de nuevo capital
disponibles para la Sociedad como son (i) un aumento de capital dinerario con derecho de
suscripcion preferente; y (ii) un aumento de capital dinerario con exclusién del derecho de
suscripcion preferente para realizar una oferta publica de suscripcién de acciones.

En este sentido, las principales ventajas de la estructura propuesta son las siguientes:

®  Rapidez de ejecucion: Cualquier estrategia de captacién de recursos de capital alternativa a la
gue aqui se propone demoraria el proceso, lo que conllevaria un importante retraso en la
captacion de los fondos que son necesarios para asegurar y optimizar la financiacién de la
Oferta, preservando, a su vez, la estructura de capital de la Sociedad acorde con su plan de
crecimiento.

En este sentido, una actuacion diligente por parte del Consejo de Administracion exige que la
Oferta tenga una financiacion optima lo antes posible y, en todo caso, con anterioridad a la
liqguidacién de la Oferta, todo ello sin perjuicio de la financiacion inicial de la que ya dispone la
Sociedad a través del contrato de financiacién suscrito con J.P. Morgan Securities PLC.

En el caso de un aumento de capital dinerario con derecho de suscripcidon preferente, éste
debe poder ser ejercitado durante un plazo que legalmente no puede ser inferior a 15 dias
desde la publicacion del anuncio de la oferta de suscripcidon de la nueva emision en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil.

Asimismo, en el caso de un aumento de capital dinerario con exclusion del derecho de
suscripcion preferente para realizar una oferta publica de suscripcion de acciones, se requiere
un plazo cercano a dos semanas desde el anuncio hasta la fijacidn del precio de emisidn, en
ambos casos previa elaboracidn y registro del correspondiente folleto informativo de la
operacion.

Estos plazos contrastan con los requeridos para completar la suscripcion y el desembolso de
acciones en una colocacién privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering) y que se limitan



a un periodo de pocos dias, lo que permite que se pueda llevar a efecto con rapidez y
flexibilidad en cuanto a su lanzamiento, ampliando asi notablemente el margen de maniobra y
la capacidad de reaccidn de la Sociedad a fin de poder aprovechar el momento de mercado y
realizar la operacidn en las mejores condiciones disponibles para la Sociedad.

Asimismo, en la medida en que el nUmero mdaximo de acciones a emitir al amparo del aumento
de capital objeto del presente informe representan menos del 10% del numero de acciones de
la Sociedad admitidas a negociacion, no seria necesaria la elaboracion y registro de un folleto
informativo.

Por tanto, ninguna de las estrategias de captacidn de recursos de capital alternativas a la que
aqui se propone seria adecuada para conseguir los fines de interés social que exigen llevar a
cabo el aumento de capital en un periodo tan reducido de tiempo. El calendario de la Oferta y,
por tanto, la decisién de ejecutar una colocacién acelerada en la fecha del presente informe se
justifica, ademas, por la dificultad de un aplazamiento de la colocacién en las fechas de final de
afio para acudir a los inversores cualificados a través de los mercados de capitales y por el
mantenimiento de los compromisos de los accionistas significativos de la Sociedad.

Menor exposicion a la volatilidad del mercado: Cualquier estrategia de captacién de recursos
de capital alternativa a la que aqui se propone expondria la operacién durante un periodo
extenso de tiempo a la volatilidad del mercado, lo que lo hace incompatible con la finalidad de
interés social pretendida.

En el caso de un aumento de capital dinerario con derecho de suscripcion preferente, ademas
del factor tiempo, el valor de las acciones se deberia fijar al comienzo del proceso, quedando
de tal manera la Sociedad expuesta a la evolucidon de los mercados durante el periodo de
negociacién de los derechos.

Asimismo, en el caso de un aumento de capital dinerario con exclusién del derecho de
suscripcion preferente para realizar una oferta publica de suscripcion de acciones,
nuevamente la duracién del proceso podria entrafiar un considerable riesgo de mercado que,
en funcién de la evolucién, podria impedir la obtencidn de los recursos necesarios.

En este sentido, en los Ultimos meses los mercados de renta variable han experimentado cierta
volatilidad, lo que unido al marco politico y econdmico actual configura un escenario que
aconseja recurrir a mecanismos que reduzcan la incertidumbre y la volatilidad asociada a los
mercados.

Esta volatilidad desaconseja, por regla general, segin el asesoramiento recibido del Banco
Asesor, realizar una captacién de fondos propios que deje expuesto a la Sociedad durante un
periodo extenso de tiempo a una evolucion negativa del valor de cotizacidn de la accion.

Por tanto, ninguna de las estrategias de captacidn de recursos de capital alternativas a la que
aqui se propone permitiria alcanzar los objetivos de la Sociedad de manera eficiente
considerando la volatilidad inherente a los mercados financieros y el tiempo de ejecucion
requerido para llevar a cabo cualquiera de estas alternativas, poniendo en riesgo el interés
social en asegurar y optimizar la financiacidon de la Oferta, preservando a su vez la estructura
de capital de la Sociedad para continuar su plan de crecimiento.

Menor descuento sobre el precio de cotizacion: El precio de emisidon de las nuevas acciones
bajo un procedimiento de colocacion privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering) suele
representar un menor descuento respecto de la cotizacion de la accién. No obstante, en el
€aso que nos ocupa, el tipo minimo de emisidn sera de 7,89 euros por accidén, que representa
una prima del 1,81% sobre el precio de cotizacién de cierre de la accién de la Sociedad en el



Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) de las Bolsas de Valores espafiolas de la
ultima sesién bursatil cerrada previa a la fecha del presente informe, esto es, sobre 7,75 euros.

=  Ahorro de costes: Los costes de una colocacidén privada acelerada (Accelerated Bookbuild
Offering) son generalmente inferiores a los de un aumento de capital dinerario con derecho de
suscripcion preferente y a los de un aumento de capital dinerario con exclusion del derecho de
suscripcion preferente para realizar una oferta publica de suscripcion de acciones, ya que se
eliminan la mayor parte de los costes de publicidad y comercializacién (por no exigirse la
realizacion de giras para presentar la operacidn entre inversores —los llamados “roadshows”-)
y, con caracter general, se reducen las comisiones de las entidades colocadoras.

Por tanto, las estrategias de captacién de recursos de capital alternativas a la que aqui se
propone conllevarian, en principio, un mayor coste para la Sociedad.

Asimismo, mediante el proceso de colocacidon privada acelerada (Accelerated Bookbuild
Offering) la Sociedad podra participar en el proceso de asignacion de acciones con el objeto de
consolidar una base accionarial alineada con los intereses de la Sociedad, no especulativa y con
vocacidon de permanencia en el medio y largo plazo, siendo ello ademas compatible con la
posibilidad de que la Sociedad coloque en el proceso acciones en autocartera.

Por todo ello, el Consejo de Administracidon considera que la estructura de la colocacién
privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering) constituye el procedimiento necesario y, a
su vez, mas idéneo para asegurar y optimizar la financiacién de la Oferta, preservando a su vez
la estructura de capital de la Sociedad para continuar su plan de crecimiento.

(iii)  Proporcionalidad de la exclusion del derecho de suscripcion preferente

A juicio del Consejo de Administracién, la exclusidon cumple con la debida proporcionalidad que debe
existir entre las ventajas que se obtienen para la Sociedad y los inconvenientes que eventualmente
podrian ocasionarse a aquellos accionistas que viesen mermadas sus expectativas a causa de la
dilucién politica que necesariamente entrafia toda emisién de acciones sin derecho de suscripcion
preferente. Esta afirmacién se justifica en (i) las ventajas que la colocacién privada acelerada
(Accelerated Bookbuild Offering) tiene frente a otras alternativas de captacién de capital para
asegurar en la mayor medida posible los fines de interés social que se persiguen con el aumento de
capital, tal y como se ha expuesto en el apartado anterior; y (ii) el hecho de que al emitirse las
acciones a su valor razonable (tal y como se expone mas adelante) no implica, a priori, una dilucidn
econdmica o perjuicio econdmico para el accionista, maxime cuando el tipo de emisidn es superior al
precio de cotizacién de cierre de la accion de la Sociedad en el Sistema de Interconexidén Bursatil
(Mercado Continuo) de las Bolsas de Valores espaiolas de la ultima sesion bursatil cerrada previa a la
fecha del presente informe.

En vista de todo lo que antecede, el Consejo de Administracion de la Sociedad considera que la
exclusion del derecho de suscripcion preferente en el aumento de capital a que se refiere este
informe esta justificado en el marco de la financiacidn de la Oferta por razones de interés social, todo
ello en la medida en que las ventajas que la colocacion privada acelerada (Accelerated Bookbuild
Offering) tiene para la Sociedad en términos de precio, estructuracion y resultado para la operacién,
compensan vy justifican la colocacién privada acelerada de las acciones como procedimiento para
garantizar los fines de interés social perseguidos por el aumento de capital, procedimiento que
implica la necesaria supresion del derecho de suscripcion preferente.



b) Precio de emision

La Ley de Sociedades de Capital supedita el acuerdo de aumento de capital con exclusion del derecho
de suscripcién preferente por parte del Consejo de Administracion a que el valor nominal de las
acciones a emitir mas, en su caso, el importe de la prima de emision, se corresponda con el valor
razonable que resulte del informe del auditor de cuentas, distinto del auditor de cuentas de la
Sociedad, designado a estos efectos por el Registro Mercantil. En este sentido, la Ley de Sociedades
de Capital establece que en las sociedades cotizadas el valor razonable se entendera como valor de
mercado que, salvo que se justifique lo contrario, serd el que se establezca por referencia a la
cotizacidn bursatil.

El Consejo de Administracion ha optado por establecer un tipo minimo de emisidén (nominal mas
prima) de 7,89 euros por accion (el “Tipo Minimo de Emisidon”), que representa una prima del 1,81%
sobre el precio de cotizacidon de cierre de la accién de la Sociedad en el Sistema de Interconexién
Bursatil (Mercado Continuo) de las Bolsas de Valores espafiolas de la ultima sesién bursatil cerrada
previa a la fecha del presente informe, esto es, sobre 7,75 euros. Por tanto, el tipo minimo al que
podrian emitirse las nuevas acciones es de 7,89 euros, correspondiendo 2,50 euros al nominal y 5,39
euros a la prima de emision.

Por tanto, el tipo de emision (valor nominal mas prima de emisién) que se propone para el aumento
de capital hace que éste responda en todo caso al valor razonable de las acciones de la Sociedad, tal
y como preceptua el apartado 4 del articulo 506 de la Ley de Sociedades de Capital, in fine.

El Tipo Minimo de Emisién (7,89 euros por accidon) se corresponde con el compromiso de accionistas
que tienen representacion en el Consejo de Administracién de Colonial, y que tienen la condicién de
inversores cualificados, de suscribir, en el contexto de la financiacién de la Oferta, acciones en el
aumento de capital del que es objeto el presente informe por un importe efectivo de, al menos, 250
millones de euros.

Dicho Tipo Minimo de Emisién que se propone por el Consejo de Administracion se corresponde,
ademds, con el resultado de la negociacién llevada a cabo por la Sociedad con el Banco Asesor, sobre
el precio por accién al que el Banco Asesor, con anterioridad a la realizacién de la prospeccién de la
demanda entre inversores institucionales y cualificados y atendiendo a los compromisos de los
accionistas significativos, considera que podra existir interés entre inversores para cubrir la
ampliacion de capital al Tipo Minimo de Emisidn fijado por el Consejo de Administracion.

Sin perjuicio de lo anterior, conforme a lo previsto en la Ley de Sociedades de Capital, Ernst & Young,
en su condicién de auditor de cuentas distinto del auditor de cuentas de la Sociedad designado a
estos efectos por el Registro Mercantil, debera emitir un informe sobre el valor razonable de las
acciones, sobre el valor tedrico de los derechos de suscripcién preferente cuyo ejercicio se propone
suprimir y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en este informe. Como se ha indicado,
dicho informe, junto con el presente, seran puestos a disposicién de los accionistas y comunicados a
la primera Junta General que se celebre tras el acuerdo de aumento de capital a que se refiere este
informe.

c) Destinatarios de la emision

Tal y como se ha detallado anteriormente, el Banco Asesor, en su condicidon de entidad colocadora,
realizara una colocacién privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering) de las nuevas acciones
exclusivamente entre aquellas personas que tengan la condicion de inversores cualificados,
incluyendo a los accionistas cualificados de la Sociedad. En este sentido, accionistas de la Sociedad



gue tienen representacién en el Consejo de Administracidon de Colonial, y que tienen la condicién de
inversores cualificados, han expresado su compromiso de suscribir, en el contexto de la financiacidn
de la Oferta, acciones en el aumento de capital del que es objeto el presente informe por un importe
efectivo de, al menos, 250 millones de euros a un precio de 7,89 euros por accion.

En este sentido, la emisidn se dirigird exclusivamente a inversores cualificados, segun éstos se
definen (i) en Espafia, en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005 de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de
admision a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcion y del folleto exigible a tales efectos; (ii) en los restantes Estados miembros de la Unidn
Europea, en las correspondientes normas que hayan transpuesto la Directiva 2003/71/CE de 4 de
noviembre de 2003; y (iii) en los restantes paises, como aquellos inversores que tengan dicha
condicién o categoria equivalente de acuerdo con la normativa aplicable en cada jurisdiccién de
manera que, conforme a ésta, el aumento de capital objeto del presente informe no requiera
registro o aprobacién alguna ante las autoridades competentes. Sin perjuicio de lo anterior, las
nuevas acciones no se han registrado ni se registraran de conformidad con la ley de valores de los
Estados Unidos de América (la “U.S. Securities Act of 1933”), o con cualquier autoridad reguladora
de valores de cualquier estado u otra jurisdiccion de los Estados Unidos de América. Las nuevas
acciones solo podran ofrecerse, venderse o transmitirse fuera de los Estados Unidos de América a
través de “offshore transactions”, tal como se definen en, y de conformidad con, la “Regulation S” de
la U.S. Securities Act of 1933.

6. EXPERTO INDEPENDIENTE

La Ley de Sociedades de Capital requiere para la exclusién del derecho de suscripcion preferente que
un experto independiente, distinto del auditor de las cuentas de la Sociedad, nombrado a estos
efectos por el Registro Mercantil, elabore un informe, bajo su responsabilidad, sobre el valor
razonable de las acciones de la sociedad, sobre el valor tedrico del derecho de suscripcion preferente
cuyo ejercicio se propone suprimir o limitar y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el
informe de los administradores.

En este sentido, el Registro Mercantil ha designado a Ernst & Young como experto independiente,
cuyo informe, junto con el presente, serdn puestos a disposicién de los accionistas y comunicados a
la primera Junta General que se celebre tras el acuerdo de aumento de capital a que se refiere este
informe.
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PROPUESTA DE ACUERDO DE AUMENTO DE CAPITAL CON EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE.

Aumento de capital con exclusion del derecho de suscripcion preferente mediante el procedimiento
de colocacion acelerada.

El Consejo de Administracion de Inmobiliaria Colonial, S.A. (“Colonial” o la “Sociedad”) acuerda
realizar, al amparo de la autorizacion conferida por la Junta General de Accionistas de la Sociedad de
fecha 29 de junio de 2017 y de conformidad con la misma, un aumento de capital con cargo a
aportaciones dinerarias, con exclusion del derecho de suscripciéon preferente, en los términos vy
condiciones que se establecen a continuacion.

A los efectos de lo establecido en el presente acuerdo, todas las palabras cuya letra inicial comience
con letra mayuscula y que no estén expresamente definidas tendran el mismo significado que el
establecido para las mismas en el informe de administradores del que deriva el presente acuerdo.

1. AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL

Se acuerda aumentar el capital social de la Sociedad en un importe nominal maximo de 107.118.250
euros, mediante la emisién y puesta en circulacion de hasta un maximo de 42.847.300 nuevas
acciones ordinarias de 2,50 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que
las actualmente existentes, consistiendo el contravalor de las nuevas acciones a emitir en
aportaciones dinerarias.

Se delega expresamente en el Presidente y el Consejero Delegado, de conformidad con las facultades
de sustitucion concedidas por la Junta General, para que, cualquiera de ellos y con su sola firma,
determine el importe definitivo del aumento de capital dentro del nUmero maximo de acciones una
vez finalice la prospeccién de la demanda realizada en el marco de la colocacién privada acelerada
(Accelerated Bookbuild Offering).

2. LIMITE DE LA AUTORIZACION

La Junta General de Accionistas, en linea con las tendencias y recomendaciones de buen gobierno,
limité al Consejo de Administracién la facultad de aumentar el capital con exclusién del derecho de
suscripcidn preferente a un maximo del 20% del capital social en el momento de la autorizacién vy,
adicionalmente, se previé como condicién para excluir el derecho de suscripcidon preferente que el
acuerdo fuese adoptado con el voto favorable de los dos tercios de los miembros del Consejo de
Administracion. En este sentido, el Consejo de Administracion de la Sociedad hace constar que (i) no
se ha hecho uso de la autorizacidn antes referida hasta la fecha; (ii) el importe nominal maximo del
aumento de capital es inferior a la cifra de 196.235.028 euros que se corresponde con el 20% del
capital social de la Sociedad a la fecha de la autorizacién de la Junta General de Accionistas de 29 de
junio de 2017; vy (iii) el acuerdo ha sido aprobado por unanimidad de todos los Consejeros de la
Sociedad.

3. TIPO DE EMISION

El tipo de emisidn de las nuevas acciones se correspondera con el valor nominal de las acciones de la
Sociedad en circulacién (2,50 euros) mas la prima de emisidon que se determine en funcién de la
prospecciéon de la demanda realizada en el marco de la colocacién privada acelerada (Accelerated
Bookbuild Offering).
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El precio que se determine en funcién de la referida prospeccion de la demanda realizada en el
marco de la colocacién privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering) se corresponde con el
valor razonable de las acciones, tal y como se justifica en el informe de administradores y se prevé
gue sea confirmado por el informe emitido por Ernst & Young de conformidad con lo establecido en
el articulo 308 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital (la “Ley de Sociedades de Capital”), en su condicion de
auditor de cuentas distinto del auditor de cuentas de la Sociedad designado a estos efectos por el
Registro Mercantil.

Sin perjuicio de lo anterior, se acuerda fijar un tipo minimo de emisién (nominal mas prima) de 7,89
euros por accion (el “Tipo Minimo de Emision”), que representa una prima del 1,81% sobre el precio
de cotizacion de cierre de la accion de la Sociedad en el Sistema de Interconexidn Bursatil (Mercado
Continuo) de las Bolsas de Valores espafolas de la Gltima sesidn bursatil cerrada previa a la fecha del
presente acuerdo, esto es, sobre 7,75 euros. Por tanto, el tipo minimo al que podrian emitirse las
nuevas acciones es de 7,89 euros, correspondiendo 2,50 euros al nominal y 5,39 euros a la prima de
emision.

En este sentido, se delega expresamente al Presidente y al Consejero Delegado, de conformidad con
las facultades de sustitucion concedidas por la Junta General, para que cada uno de ellos,
indistintamente y con su sola firma, respetando el Tipo Minimo de Emision referido anteriormente,
pueda fijar, tras la prospeccidon de la demanda realizada en el marco colocacidn privada acelerada
(Accelerated Bookbuild Offering), el precio de emisidn de las nuevas acciones.

4. DESTINATARIO DEL AUMENTO DE CAPITAL

El aumento de capital estd dirigido exclusivamente a inversores cualificados, segln éstos se definen
(i) en Espafia, en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005 de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de
admision a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcion y del folleto exigible a tales efectos (el “Real Decreto 1310/2005”); (ii) en los restantes
Estados miembros de la Unidén Europea, en las correspondientes normas que hayan transpuesto la
Directiva 2003/71/CE de 4 de noviembre de 2003; y (iii) en los restantes paises, como aquellos
inversores que tengan dicha condicion o categoria equivalente de acuerdo con la normativa aplicable
en cada jurisdiccién de manera que, conforme a ésta, el presente aumento de capital objeto no
requiera registro o aprobacién alguna ante las autoridades competentes. Sin perjuicio de lo anterior,
las nuevas acciones no se han registrado ni se registraran de conformidad con la ley de valores de los
Estados Unidos de América (la “U.S. Securities Act of 1933”), o con cualquier autoridad reguladora
de valores de cualquier estado u otra jurisdiccion de los Estados Unidos de América. Las nuevas
acciones solo podran ofrecerse, venderse o transmitirse fuera de los Estados Unidos de América a
través de “offshore transactions”, tal como se definen en, y de conformidad con, la “Regulation S” de
la U.S. Securities Act of 1933.

5. EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

Tal y como se ha indicado anteriormente, el acuerdo de autorizacién para aumentar el capital social
conferido por la Junta General de Accionistas de la Sociedad de fecha 29 de junio de 2017 atribuy¢ al
Consejo de Administracién la facultad adicional de excluir el derecho de suscripcidn preferente hasta
un importe nominal maximo, en conjunto, igual al 20% de la cifra del capital social en el momento de
la autorizacion.
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En este sentido, se acuerda excluir el derecho de suscripcion preferente sobre la base del informe de
administradores y del informe del auditor de cuentas a que se refieren los articulos 506 y 308 Ley de
Sociedades de Capital, de tal forma que todas las acciones que se emitan en ejecucion del presente
acuerdo sean suscritas por los destinatarios del aumento de capital referido en el apartado 4.

6. DERECHOS DE LAS NUEVAS ACCIONES

Las nuevas acciones atribuirdn a sus titulares los mismos derechos politicos y econémicos que las
acciones de la Sociedad actualmente en circulacién a partir de la fecha en que queden inscritas a su
nombre en los correspondientes registros contables. Asimismo, y en cuanto a los derechos
econdmicos, las nuevas acciones daran derecho a los dividendos sociales, a cuenta o definitivos, cuya
distribucion se acuerde a partir de esa fecha.

7. REPRESENTACION DE LAS NUEVAS ACCIONES

Las acciones de nueva emision estaran representadas mediante anotaciones en cuenta cuyo registro
contable estd atribuido a Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién vy
Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal (IBERCLEAR) y sus entidades participantes.

8. PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

El procedimiento de colocacidn sera el que se conoce en la practica de mercado como colocacidn
privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering). A estos efectos, se suscribird un acuerdo con el
Banco Asesor en virtud del cual realizard una colocacién privada de las nuevas acciones entre
aquellas personas que tengan la condicion de inversores cualificados, entre los que se incluyen, en su
condicion de tales, a los accionistas cualificados de la Sociedad.

En este sentido, se delega expresamente al Presidente y al Consejero Delegado, de conformidad con
las facultades de sustitucion concedidas por la Junta General, para que cada uno de ellos,
indistintamente y con su sola firma, pueda fijar los términos y condiciones del procedimiento de
colocacién de las acciones, acordando la fecha de inicio del mismo, su duracion y cualesquiera otras
circunstancias necesarias para su completa ejecucion.

9. SUSCRIPCION INCOMPLETA

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital, se prevé
expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta del aumento del capital objeto del presente
acuerdo. En consecuencia, el aumento del capital social (con el limite que se establece en el presente
acuerdo) se limitara a la cantidad correspondiente al valor nominal de las nuevas acciones de la
Sociedad efectivamente suscritas y desembolsadas.

10. MODIFICACION DEL ARTICULO 5 DE LOS ESTATUTOS SOCIALES

Se delega expresamente en el Presidente y el Consejero Delegado, de conformidad con las facultades
de sustitucién concedidas por la Junta General, para que cada uno de ellos, indistintamente y con su
sola firma, pueda dar nueva redaccion del articulo 5 de los Estatutos Sociales de la Sociedad en
funcidn de las acciones que sean suscritas y desembolsadas.
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11. ADMISION A NEGOCIACION

Se acuerda solicitar la admisién a negociacion de las nuevas acciones en las Bolsas de Valores de
Madrid y Barcelona y en cualesquiera otros mercados en los que las acciones de la Sociedad coticen
en el momento de la ejecucion del presente acuerdo, asi como su integracidon en el Sistema de
Interconexién Bursatil Espafiol (SIBE).

Se hace constar expresamente que, en el caso de que se solicitase posteriormente la exclusion de la
negociacién de las acciones de la Sociedad, esta se adoptara con las formalidades y cumpliendo los
requisitos previstos en la legislacion vigente.

12. DELEGACION DE FACULTADES

De conformidad con las facultades de sustitucién concedidas por la Junta General y sin perjuicio de
las delegaciones de facultades especificas contenidas en los apartados anteriores (las cuales se
deben entender que se han concedido con expresas facultades de sustitucién en las personas aqui
indicadas), se acuerda facultar al Presidente, D. Juan José Brugera, al Consejero Delegado, D. Pere
Vifiolas, y a la Directora General Corporativa, Diia. Carmina Ganyet, con toda la amplitud que se
requiera en Derecho, para que cualquiera de ellos, indistintamente y con su sola firma, pueda
realizar todas las actuaciones necesarias o convenientes para la ejecucion del presente acuerdo y, en
particular, con caracter indicativo y no limitativo, para:

i Ampliar y desarrollar el presente acuerdo, fijando los términos y condiciones de la emision en
todo lo no previsto en el presente acuerdo. En particular, sin animo exhaustivo, determinar la
fecha de inicio de la colocacidn, fijar el importe del aumento dentro del maximo determinado,
el tipo de emisién exacto del aumento de capital dentro del limite fijado por el Consejo de
Administracidn, establecer el plazo y procedimiento de suscripciéon y desembolso, nombrar a
las entidades que participen en la colocacidn y, en general, determinar cualesquiera otras
circunstancias necesarias para la realizaciéon del aumento de capital y la emisién de acciones en
contrapartida de las aportaciones dinerarias.

ii. Redactar, suscribir y presentar, en su caso, ante la Comisidn Nacional del Mercado de Valores
(la “CNMV”) o cualesquiera otras autoridades supervisoras que fueran procedentes, en
relacidn con la emisidon y admisidn a negociacién de las nuevas acciones que se emitan como
consecuencia del aumento de capital, la documentacién que resulte necesaria o conveniente,
incluyendo, en caso de resultar necesario, un folleto informativo y cuantos suplementos al
mismo sean precisos, asumiendo la responsabilidad de los mismos, asi como los demas
documentos e informaciones que se requieran en cumplimiento de lo dispuesto en el Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores y del Real Decreto 1310/2005, en la medida que resulten de
aplicacion.

iii. Realizar cualquier actuacion, declaracidon o gestion, redactar, suscribir y presentar cualquier
documentacién o informacién adicional o complementaria que fuera necesaria ante la CNMV,
las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores, la Sociedad de Bolsas, Iberclear o ante
cualquier otra entidad, autoridad, registro publico o privado competente, nacional o
extranjero, para obtener la autorizacién, verificacién y posterior ejecuciéon del aumento de
capital, asi como la admisién a cotizacién de las nuevas acciones en las Bolsas de Valores
espafnolas.
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Vi.

Vii.

viii.

Redactar, suscribir y presentar, en caso de que resulte necesario o conveniente, un folleto
internacional con el fin de facilitar la difusidn de la informacién relativa al aumento de capital
entre los accionistas e inversiones internacionales, asumiendo en nombre de la Sociedad, la
responsabilidad por su contenido.

Negociar y firmar, en su caso, en los términos que estime mas oportunos, los contratos que
sean necesarios para el buen fin de la ejecucién del aumento de capital, incluyendo el contrato
de agencia y, en su caso, los contratos de colocacién y aseguramiento que pudieran ser
necesarios o convenientes.

Declarar ejecutado el aumento de capital, emitiendo y poniendo en circulacién las nuevas
acciones que hayan sido suscritas y desembolsadas, asi como dar nueva redaccién al articulo
de los Estatutos Sociales relativo al capital, dejando sin efecto la parte de dicho aumento de
capital que no hubiere sido suscrito y desembolsado en los términos establecidos.

A los efectos de lo establecido en el Reglamento del Registro Mercantil, sefialar la cuantia
dispuesta respecto del limite establecido en la autorizacién de la Junta General de accionistas
para aumentar el capital social, asi como la cuantia que queda por disponer.

Solicitar la admisidn a negociacién en las Bolsas de Valores espafiolas y cualesquiera otros
mercados en los que las acciones de la Sociedad coticen en el momento de la ejecucion del
presente acuerdo, asi como su integracién en el Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol
(SIBE).

Otorgar en nombre de la Sociedad cuantos documentos publicos o privados sean necesarios o
convenientes para la emision de las nuevas acciones objeto del presente acuerdo y su
admisidn a negociacién y, en general, realizar cuantos tramites sean precisos para la ejecucidn
del mismo, asi como subsanar, aclarar, interpretar, precisar o complementar los acuerdos
adoptados, y, en particular, cuantos defectos, omisiones o errores, de fondo o de forma,
resultantes de la calificacién verbal o escrita, impidieran el acceso de los acuerdos y de sus
consecuencias al Registro Mercantil, los Registros Oficiales de la CNMV o cualesquiera otros.

El presente Informe ha sido formulado y aprobado por unanimidad de los concurrentes a la votacion,
en Madrid, a 28 de noviembre de 2017.
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