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INFORME DE EXPERTO INDEPENDIENTE SOBRE
VALORACION DE APORTACION NO DINERARIA

Al Consejo de Administracion de Inmobiliaria Colonial, S.A.

De conformidad con lo establecido en el articulo 67 de la Ley de Sociedades de Capital, en
relacion con los articulos 133, 338 y siguientes del Reglamento del Registro Mercantil, el 27
de enero de 2016 y posterior ampliacion mediante resolucién del 28 de abril de 2016, el
[Imo. Sr. Don Ignacio Garmendia Rodriguez, Registrador Mercantil de Barcelona y su
provincia, nombrd a Ernst & Young, S.L. como experto independiente para la elaboracién de
un informe, correspondiente al expediente nimero 3794/16, en relacién con la aportacién
no dineraria prevista realizar por Hofinac B.V. (en adelante Hofinac B.V., Sociedad aportante
o el Aportante), consistente en participaciones que ostenta de Hofinac Real Estate, S.L. (en
adelante Hofinac) y que representan el 100% de su capital, a Inmobiliaria Colonial, S.A. (en
adelante Colonial o sociedad beneficiaria), la cual tiene previsto aumentar su capital social
como beneficiaria de la aportacion.

1. DESCRIPCION DE LA OPERACION

Conforme a la solicitud realizada al Registro Mercantil por Don Pedro Vifiolas Serra, en
nombre y representacién de Colonial, entendemos que es propdsito de esta sociedad
efectuar una ampliacién de capital social mediante la emisién de las correspondientes
acciones que seran suscritas integramente por la sociedad aportante, y desembolsadas
totalmente mediante la aportacién no dineraria consistente en 24.943.470 participaciones
de Hofinac numeradas correlativamente de la 1 ala 24.943.470, ambas inclusive, vy libres
de cargas y gravamenes, representativas del 100% de su capital social.

1.1 Sociedad aportante

Hofinac B.V. es una sociedad mercantil de nacionalidad holandesa, provista del nimero de
identificacion fiscal NOO3,8152E, con domicilio en Herengracht, 466 (1017 CA) e inscrita en
el Registro Mercantil de Amsterdam con el nimero 60439157.

1.2 Sociedad beneficiaria

Colonial es una sociedad mercantil espafiola con domicilio social en Avenida Diagonal,
numero 532, 08006 Barcelona con CIF A-28027399, inscrita en el Registro Mercantil de
Barcelona, en el tomo 39.608, folio 63, hoja B-347.795.

Domicilio Social: PI. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0, Folio 215, Seccién 82, Hoja M-23123, Inscripcion 116. C.I.F. B-78970506.
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2. DESCRIPCION DE LA APORTACION NO DINERARIA

De acuerdo con las manifestaciones realizadas por la Direccién de Colonial, la aportacién no
dineraria que realizara la Sociedad aportante, para la total suscripcién y desembolso de las
acciones emitidas por la sociedad Colonial, tal y como se ha indicado anteriormente, estara
conformada por 24.943.470 participaciones de Hofinac, numeradas correlativamente de la
1 ala24.943.470, ambas inclusive, y libres de cargas y gravamenes, representativas del
100% de su capital social.

Hofinac, es una sociedad de nacionalidad espafola, perteneciente al grupo Finaccess
Capital, S.A. de C.V., constituida con fecha 15 de septiembre de 2000 bajo la denominacién
Gic Real Estate Espanfia, S.L. ante el Notario de Madrid D. José Aristénico Garcia Sanchez,
con el numero 2703 de su protocolo, con domicilio social en Torre Picasso, Plaza Ruiz
Picasso, nimero 1, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 15.813, folio 101,
hoja M-266.935 y con C.I.F. B-82759242, cuya Unica actividad es la tenencia y explotacién
de los siguientes inmuebles, que se encuentran libres de cargas y gravamenes (los
“Inmuebles”):

a) 37 fincas registrales, que conforman (i) un edificio de oficinas sito en Madrid, en el
numero 73 de la calle Serrano y (ii) 36 plazas de aparcamiento ubicadas en Madrid,
en el inmueble de Paseo de la Castellana nimero 44, duplicado, todas ellas inscritas
en el Registro de la Propiedad nimero 1 de Madrid.

b) Una finca registral en la que se erige un inmueble sito en Madrid, en la interseccién
entre las calles Corazén de Maria y Santa Hortensia, inscrita en el Registro de la
Propiedad nimero 21 de Madrid.

A estos efectos, segun el borrador de “Acuerdo de aportacién de participaciones de
Sociedad Tenedora de Inmuebles” entre Inmobiliaria Colonial, S.A. y Hofinac, B.V., se
aportardn el 100% de las participaciones sociales de Hofinac libre de cualquier pasivo
financiero o no financiero y tendra como unicos activos los Inmuebles y la Caja.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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3. DESCRIPCION DE LA VALORACION EFECTUADA Y CONTRAPRESTACION DE LA
APORTACION

De acuerdo con el Informe del Consejo de Administracién de Inmobiliaria Colonial, S.A. en
relacion con esta transaccién, como contraprestacién a la operacién de aportacién no
dineraria planteada, esta previsto ampliar el capital social de Colonial en un importe nominal
de 72.142.857,50 euros, mediante la emisidn y puesta en circulacién de 288.571.430
nuevas acciones ordinarias de 0,25 euros de valor nominal, cada una de ellas, de la misma
clase y serie que las actualmente en circulacién y con una prima de emisién total de
129.857.143,50 euros, equivalente a 0,45 euros por accién, ascendiendo en conjunto la
ampliacién de capital mds la prima de emisién a un total de 202.000.001,00 euros.

Atendiendo a lo descrito en los puntos 3, 4 y 5 del Informe del Consejo de Administracién de
Colonial, el mismo estima que:

- De acuerdo al método indicado en el punto 4 de dicho Informe, las 24.943.470
participaciones representativas del 100% del capital social de Hofinac objeto de
aportacioén han sido valoradas en 202.000.001,00 euros, lo que equivale a valorar
en 8,10 euros cada participacién a aportar.

- Alos efectos de determinar el nimero de acciones de Colonial a entregar en
contraprestacion por las participaciones sociales de Hofinac se han considerado
diferentes métodos entre los que se incluyen: (i) el precio de cotizacién actual asf
como el precio de cotizacién del dltimo mes y el dltimo trimestre; (ii) el consenso
actual sobre el precio de la accién de Colonial segtin informes de analistas; (iii) otros
métodos de contraste como el cdlculo del NAV esperado segun informes de analistas
y el método de multiplos comparables. Del resultado de los diferentes métodos
considerados, en los que se ha tenido en cuenta la liquidez de la accidn de Colonial
en los mercados de valores, resulta un precio por accién de 0,70 euros, importe que
ha sido ajustado por el dividendo que se va a proponer a la Junta General de
Accionistas por importe de 0,015 euros por accién en la medida en que dicho
dividendo serd distribuido con anterioridad a la ejecucién del acuerdo descrito en el
presente informe.

En consecuencia, tal y como se indica en el punto 4.3, la ecuacién de canje prevista es de
11,569 acciones de Colonial, de 0,25 euros de valor nominal cada una de ellas, por cada
participacion social de Hofinac aportada por parte de Hofinac B.V.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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4, METODOS DE VALORACION

4.1 Métodos de valoracién de las aportaciones no dinerarias proyectadas

A los efectos de determinar el valor de las participaciones sociales de Hofinac a aportar por
el Aportante, dado que los Unicos activos de Hofinac son dos inmuebles, se ha empleado el
método de valoracién de activos, consistente en valorar los activos de una sociedad
estimados a una fecha determinada y restar a los mismos todas las cargas de dichos activos
asi como las demas deudas y obligaciones que pueda tener dicha sociedad con terceros,
todo ello segun las recomendaciones de la EPRA (European Public Real Estate Association).

En particular, se ha considerado para la valoraciéon de los activos de Hofinac el EPRA NAV,
método cominmente aceptado por la comunidad financiera internacional.

En este sentido, el consultor independiente Savills Consultores Inmobiliarios, S.A. ha
emitido con fecha mayo de 2016 un informe de tasacion para cada uno de los inmuebles de
los que se desprende una valoracién para el inmueble situado en la calle de Serrano, 73 de
48.693.000,00 euros y para el inmueble situado en la calle de Santa Hortensia, 26-28 de
155.633.000,00 euros.

Apelando a la metodologia referida, el Consejo de Administracién estima que las
24.943.470 participaciones sociales de Hofinac representativas del 100% del capital social
y que son objeto de aportacién tienen un valor de 202.000.001,00 euros, lo que equivale a
valorar en 8,10 euros cada participacién a aportar.

4.2 Métodos de valoracidn de las acciones a emitir de Colonial en contraprestacion de las
aportaciones no dinerarias proyectadas

Tal y como se indica en el punto 3 del presente informe, los administradores, a los efectos
de determinar el nimero de acciones a entregar en contraprestacion por las participaciones
sociales de Hofinac han considerado diferentes métodos entre los que se incluyen: (i) el
precio de cotizacién actual asi como el precio de cotizacidn del dltimo mes y el Ultimo
trimestre; (ii) el consenso actual sobre el precio de la accién de Colonial segun informes de
analistas; (iii) otros métodos de contraste como el cdlculo del NAV esperado segun informes
de analistas y el método de multiplos comparables.
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4.3 Propuesta de ecuacidon de canje

En base a las valoraciones indicadas de Hofinac y Colonial detalladas en los puntos 4.1 y 4.2
anteriores, se ha aprobado por el Consejo de Administracién, incluyéndose en el informe de
los administradores, la ecuacién de canje prevista, que supone la entrega de 11,569
acciones de Colonial, de 0,25 euros de valor nominal cada una de ellas, por cada
participacion de Hofinac aportada.

En consecuencia, en contraprestacion a las aportaciones no dinerarias indicadas, los
Administradores de Colonial han propuesto emitir un total de 288.571.430 acciones de
0,25 euros de valor nominal y con una prima de emisién de 0,45 euros cada una de ellas, de
la misma clase y serie que las actualmente en circulacién que serian suscritas y
desembolsadas por Hofinac B.V. mediante la aportacién de 24.943.470 participaciones
sociales de Hofinac, representativas del 100% del capital social de su titularidad. Por lo
tanto el importe efectivo del aumento de capital ascenderia a 202.000.001,00 euros.

5, ALCANCE DE LOS PROCEDIMIENTOS REALIZADOS

Los procedimientos que hemos llevado a cabo para la elaboracién del informe de experto
que contempla el articulo 67 de la Ley de Sociedades de Capital en relacién a la revisién de
la valoracion de las participaciones sociales de Hofinac, asi como para analizar la
razonabilidad de la ecuacién de canje propuesta, han consistido en:

5.1  Obtencidn y andlisis global de |a siguiente informacién:

- Estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2014 de Hofinac Real
Estate, S.L.

- Estados financieros no auditados al 31 de diciembre de 2015y 31 de marzo de
2016 de Hofinac Real Estate, S.L.

- Estados financieros consolidados auditados de Inmobiliaria Colonial y Sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 2015 y no auditados al 30 de abril de 2016.

- Informes de valoracién realizados por Savills Consultores Inmobiliarios, S.A. en
mayo de 2016 de los activos inmobiliarios registrados en Hofinac.

- Otra informacidn que se ha considerado necesaria en la realizacién de nuestro
trabajo.

- Revision del acuerdo de aportacién de participaciones de sociedad tenedora de
inmuebles entre Inmobiliaria Colonial, S.A. y Hofinac, B.V.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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5.3

5.4

5.5

5.6

5.7

5.8

5.9

5.10

511

5.12

Revisién del Informe de los Administradores de la entidad beneficiaria en relacién
con la propuesta de ampliacién a realizar.

Revision y andlisis, de acuerdo con la informacién disponible, de las metodologias y
criterios de valoracién empleados en la determinacién del valor de la aportacién no
dineraria.

Revision y analisis de las metodologias y criterios de valoracidn utilizados en la
determinacion del valor de la accién de Colonial, fundamentalmente el precio de
cotizacion burséatil y el consenso de precio de la accién segin informes de analistas.

Andlisis y contraste de los resultados obtenidos mediante la aplicacién de otras
metodologias de valoracién de general aceptacién del Grupo Colonial.

Andlisis de la ecuacién de canje resultante de la ampliacion de capital.

Lectura y andlisis de la “Fairness Opinion” emitida por Morgan Stanley en la que
confirman que, a su juicio, los términos y condiciones de la adquisicion de las
participaciones sociales de Hofinac objeto de la aportacién y de la ecuacién de canje
resultante es razonable.

Realizacion de diversas reuniones con la Direccién de Inmobiliaria Colonial, S.A. y
con sus asesores financieros en el contexto de esta operacién con el fin de recabar
informacidn considerada de utilidad para la realizacién de nuestro trabajo.

Revision de la informacién financiera correspondiente al primer trimestre de 2016
publicada en la web de Colonial.

Lectura de actas del Consejo de Administracion, Junta General de Accionistas y
otras reuniones significativas de comités de direcciéon de la entidad beneficiaria.

Formulacidn de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre hechos de importancia
que pudieran afectar de forma significativa al valor Hofinac o el Grupo Colonial, y en
su caso, verificacion de los mismos.

Obtencidn de una carta de manifestaciones firmada por la Direccidn de Inmobiliaria
Colonial, S.A. donde se nos manifieste que la informacién facilitada para el desarrollo
de este trabajo, su contenido, asi como cualquier otra documentacién o confirmacion
adicional puesta a nuestra disposicién no contiene, a su juicio, errores significativos,
e incluye toda la informacién necesaria para un adecuado entendimiento de la
valoracion realizada y de los riesgos mas relevantes que pueden afectarla, asi como
que han puesto a nuestra disposicién toda la informacidn relevante de la que tienen
conocimiento y que pudiera tener un efecto significativo sobre el resultado de
nuestro trabajo.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Nuestro trabajo ha estado referido exclusivamente a la evaluacién y comprobacion de la
aplicacién de los criterios utilizados en la valoracién de las participaciones sociales objeto de
la aportacién no dineraria, cuyo detalle se incluye en el apartado 3 del presente informe, y
en la valoracion de las acciones emitidas por Colonial en contraprestacién, asi como a la
evaluacion de los criterios utilizados en la determinacién de dichos activos. Es por ello que
en la realizacién de nuestro trabajo no se han aplicado procedimientos especificos
tendentes a constatar la titularidad de las participaciones objeto de aportacién, u otros
aspectos diferentes al alcance descrito en este informe.

Debemos mencionar que todo trabajo de valoracién lleva implicitos, ademas de factores
objetivos, otros factores subjetivos que implican juicio y que, por lo tanto, los valores
resultantes constituyen, principalmente, un punto de referencia para las partes implicadas
en una transaccion, por lo que no es posible asegurar que terceras partes estén
necesariamente de acuerdo con las conclusiones de nuestro informe.

Asi mismo, el valor de una compafiia, negocio o activo es un concepto dindmico en el
tiempo. De esta manera, nuestras conclusiones, las cuales se han alcanzado tomando como
referencia la fecha actual, podrian diferir de las conclusiones obtenidas en fecha anterior o
posterior.

Por consiguiente, en la realizacion de nuestro trabajo no se han aplicado procedimientos
especificos tendentes a poner de manifiesto la existencia de otros activos o pasivos que
pudieran existir, y no incluidos en las manifestaciones realizadas por la Direccion de
Colonial, ni a constatar la existencia fisica, titularidad y cargas de los activos aportados.
Asimismo, los analisis y comprobaciones realizados no han tenido por objeto la verificacion
del cumplimiento de cualquier otra obligacién de tipo legal o formal (aprobacién,
presentacion de documentos, publicidad, cargas y gravdmenes de los activos objeto de
aportacion, plazos, etc.) diferente de las establecidas de acuerdo con los requisitos del
articulo 67 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

6. CONCLUSION

En nuestra opinidn profesional, y teniendo en cuenta todas las consideraciones descritas en
este informe, consideramos que:

- El valor conjunto atribuido a las participaciones de Hofinac que conforman la
aportacion no dineraria prevista realizar, se corresponde, al menos, con el nimero,
el valor nominal y la prima de emisidn de las acciones que Inmobiliaria Colonial, S.A.
tiene previsto emitir como contrapartida, por un importe total de 202.000.001,00
euros, correspondiente a 72.142.857,50 euros de ampliacién de capital social,
mediante la emisién y puesta en circulacién de 288.571.430 nuevas acciones de
0,25 euros de valor nominal cada una, mds una prima de emision total de
129.857.143,50 euros, equivalente a 0,45 euros por accion.

A member firm of Ernst & Young Global Limited



EY

Building a better
working world

- Los métodos sequidos por los Administradores para establecer el tipo de canje son
adecuados y la ecuacién de canje resultante es razonable para los objetivos

perseguidos.

Por expreso mandato de la Direccién de Inmobiliaria Colonial, S.A. nuestras conclusiones
anteriormente indicadas incluyen, ademds de lo requerido por el articulo 67 de la Ley de
Sociedades de Capital, un pronunciamiento acerca de la razonabilidad de la ecuacién de
canje propuesta en la operacién planteada. No obstante lo anterior, nuestro Informe
Especial se ha preparado Unicamente a los efectos previstos en el articulo 67 de la Ley de
Sociedades de Capital y 133 del Reglamento del Registro Mercantil y no debe ser utilizado
para ninguna otra finalidad.

ERNST & YOUNG, S.L.
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25 de mayo de 2016
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Informe del Consejo de Administracién de Inmobiliaria Colonial, S.A. en relacién con una
propuesta de aumento de capital con cargo a aportaciones no dinerarias
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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. EN RELACION CON
UNA PROPUESTA DE AUMENTO DE CAPITAL CON CARGO A APORTACIONES NO DINERARIAS
CONSISTENTES EN LA TOTALIDAD DE LAS PARTICIPACIONES SOCIALES DE HOFINAC REAL
ESTATE, S.L.. Y QUE SON TITULARIDAD DE HOFINAC B.V., CON PREVISION DE SUSCRIPCION
INCOMPLETA (PUNTO OCTAVO DEL ORDEN DEL DiA).

1. Objeto del informe

El Consejo de Administracion de Inmobiliaria Colonial, S.A. (“Colonial” o la “Sociedad”) ha acordado
convocar una Junta General Ordinaria de Accionistas para su celebracién el dia 27 de junio de 2016
en primera convocatoria y el 28 de junio de 2016 en segunda convocatoria, y someter a dicha Junta
General, bajo el punto octavo del orden del dia, la aprobacién de un aumento de capital con cargo a
aportaciones no dinerarias.

De acuerdo con lo previsto en los articulos 286, 296 y 300 del Real Decreto Legislativo de 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 Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio por el que se
aprueba el Reglamento del Registro Mercantil, la referida propuesta de acuerdo a la Junta General
requiere la formulacién por el Consejo de Administracién del siguiente informe justificativo.

2. Justificacion de la propuesta

El aumento de capital con cargo a aportaciones no dinerarias que se propone a la Junta General de
Accionistas tiene como objeto poder emitir las acciones de Colonial necesarias para adquirir,
mediante aportaciones no dinerarias, el 100% de las participaciones sociales de la sociedad Hofinac
Real Estate, S.L. (“Hofinac”) titularidad de Hofinac B.V. (el “Aportante”), cuya Unica actividad es la
tenencia y explotacién de los siguientes inmuebles, que se encuentran libres de cargas y gravdmenes
(los “Inmuebles”):

a) 37 fincas registrales, que conforman (i) un edificio destinado a oficinas y aparcamiento sito en
Madrid, en el nimero 73 de la calle Serrano; y (ii) 32 plazas de aparcamiento y 4 espacios de
comunicacién ubicados en Madrid, en el inmueble de Paseo de la Castellana nimero 44,
duplicado, todos ellos inscritos en el Registro de la Propiedad nimero 1 de Madrid.

Este inmueble estd ubicado en una de las mejores areas prime de la ciudad de Madrid y cuenta
con una superficie alquilable de 4.242 m?, de los cuales 784 m? son locales comerciales.

b) 1 finca registral en la que se erige un inmueble sito en Madrid, en la interseccién entre las
calles Corazén de Maria y Santa Hortensia, inscrita en el Registro de la Propiedad niimero 21
de Madrid.

Este inmueble es uno de los inmuebles de oficinas mas grandes ubicados en el centro de la
ciudad de Madrid, con una superficie alquilable de 46.928 m? y 946 plazas de aparcamiento.

A estos efectos, Hofinac estara libre de cualquier pasivo y tendrd como Unicos activos los Inmuebles.

La adquisicion de los Inmuebles a través de las participaciones de Hofinac permitiria al grupo del que
es cabecera Colonial (el “Grupo”) incrementar en un 21% su cartera de activos inmobiliarios situados
en la ciudad de Madrid.

En relacion con la operacion, Morgan Stanley & Co. International plc ha emitido un informe (fairness
opinion) dirigido al Consejo de Administracién de la Sociedad en la que confirma que, a su juicio, los
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términos y condiciones de la adquisicion de las participaciones sociales de Hofinac titularidad de
Hofinac B.V. y de la ecuacién de canje resultante es razonable.

La Sociedad y el Aportante han suscrito un acuerdo de aportacion de participaciones en los términos
y condiciones habituales para este tipo de operaciones. Dicho acuerdo incluye clausulas de
resolucién por cualquiera de las partes en caso de cambio de control y de fuerza mayor, entre las que
se contempla que durante el periodo comprendido entre el 20 de junio y el 27 de junio de 2016,
ambos inclusive, el valor de cierre del indice IBEX 35 en cualquiera de las sesiones bursatiles
comprendidas en ese periodo sea igual o inferior a 7.500 puntos. Asimismo, se prevé que el
Aportante pueda resolver el acuerdo en caso de que se hubiesen producido ventas, sujetas a
determinadas condiciones, por parte de los accionistas significativos de Colonial con representacion
en el Consejo de Administracién de Colonial durante los 7 dias previos a la celebracion de la Junta
General de Accionistas.

Este aumento de capital con cargo a aportaciones no dinerarias tiene por finalidad principal poder
satisfacer la contraprestacion en acciones de Colonial a Hofinac B.V. por sus participaciones en
Hofinac, quien ha manifestado su vocacién de ser un accionista estable de la Sociedad. En este
sentido, el Aportante se ha comprometido a no disponer de las acciones recibidas durante un plazo
de 90 dias naturales.

3. Descripcion de la aportacién proyectada. Identificacion del aportante

La aportacion proyectada consiste en 24.943.470 participaciones sociales de Hofinac, numeradas
correlativamente de la 1 a la 24.943.470, ambas inclusive, y libres de cargas y gravdmenes,
representativas del 100% del capital social.

Hofinac es una sociedad de nacionalidad espafiola, perteneciente al grupo Finaccess Capital, S.A. de
C.V., constituida con fecha 15 de septiembre de 2000 bajo la denominacién Gic Real Estate
Espaiia, S.L. ante el Notario de Madrid D. José Aristénico Garcia Sdnchez, con el nUmero 2703 de su
protocolo, con domicilio social en la Torre Picasso, Plaza de Pablo Ruiz Picasso, niimero 1, e inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 15.813, folio 101, hoja M—266.935 y con C.I.F. B—
82759242, cuya actividad es la compraventa, tenencia, arrendamiento y administracion de todo tipo
de bienes inmuebles.

El aumento del capital objeto del presente acuerdo estd destinado a emitir nuevas acciones que se
entregaran exclusivamente a Hofinac B.V. en contraprestaciéon a la aportacién, sociedad de
nacionalidad holandesa provista de numero de identificacion fiscal NOO38152E, domiciliada en
Amsterdam (los Paises Bajos), Herengracht 466 (1017 CA) e inscrita en el Registro Mercantil de
Amsterdam con el niimero 60439157.

4. Valoracion de la aportacion proyectada y criterios utilizados

A los efectos de determinar el valor de las participaciones sociales de Hofinac a aportar, dado que los
Unicos activos de la misma son los Inmuebles, que estan descritos en el epigrafe 2, se ha empleado el
método de valoracién de activos, consistente en valorar los activos de una sociedad estimados a una
fecha determinada y restar a los mismos todas las cargas de dichos activos asi como las demds
deudas y obligaciones que pueda tener dicha sociedad con terceros, seguin las recomendaciones de
la EPRA (EPRA NAV esperado).

En particular, se ha considerado para la valoracidn de los activos de Hofinac el EPRA NAV, método
comunmente aceptado por la comunidad financiera internacional.
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En este sentido, el consultor independiente Savills Consultores Inmobiliarios, S.A. ha emitido en
mayo de 2016 un informe de tasacién de los Inmuebles del que se desprende una valoracién para el
inmueble situado en la calle de Serrano, 73 de 48.693.000 euros y para el inmueble situado en la
calle de Santa Hortensia, 26-28 de 155.633.000 euros. Asimismo, tal y como se ha indicado
anteriormente, en relacién con la operacién, Morgan Stanley & Co. International plc ha emitido un
informe (fairness opinion) dirigido al Consejo de Administracion de la Sociedad en la que confirma
que, a su juicio, los términos y condiciones de la adquisicion de las participaciones sociales de
Hofinac titularidad de Hofinac B.V. y de la ecuacion de canje resultante es razonable.

Apelando a la metodologia referida y a los informes recibidos, y considerando que los Gnicos activos
de Hofinac son los inmuebles referidos anteriormente, el Consejo de Administracién estima que las
24.943.470 participaciones sociales de Hofinac representativas del 100% del capital social y que son
objeto de aportaciéon tienen un valor de 202.000.001,00 euros, lo que equivale a valorar en 8,10
euros cada participacion a aportar.

El Consejo de Administracion, atendiendo a los criterios expuestos anteriormente, considera que la
valoracién dada a las participaciones descritas es la adecuada.

5. Numero y valor nominal de las acciones a emitir en contraprestacién

A los efectos de determinar el nimero de acciones de Colonial a entregar en contraprestacién por las
participaciones sociales de Hofinac se han considerado diferentes métodos entre los que se incluyen:
(i) el precio de cotizacidn actual asi como el precio de cotizacidn del Gltimo mes y el dltimo trimestre;
(i) el consenso actual sobre el precio de la accion de Colonial segin informes de analistas; y (iii) otros
métodos de contraste como el calculo del NAV esperado segln informes de analistas y el método de
multiplos comparables. Del resultado de los diferentes métodos considerados, en los que se ha
tenido en cuenta la liquidez de la accién de Colonial en los mercados de valores, resulta un precio por
accion de 0,70 euros, importe que ha sido ajustado por el dividendo que se va a proponer a la Junta
General de Accionistas en la medida en que el dividendo serd distribuido con anterioridad a la
ejecucion del presente acuerdo. A estos efectos, en el acuerdo de aportacién alcanzado entre la
Sociedad y el Aportante referido anteriormente, las partes han acordado que, con independencia de
la fecha de ejecucidon del presente acuerdo, el Aportante no tendra derecho a percibir, por las
acciones de Colonial que reciba en ejecucion del presente acuerdo, dividendos con cargo a los
resultados del ejercicio 2015.

En atencion a la valoracién efectuada de las acciones de Colonial, asi como de las acciones de Hofinac
segln los criterios descritos, se propone que la ecuacion de canje sea de 11,569 acciones de Colonial,
de 0,25 euros de valor nominal cada una de ellas, por cada participacion social de Hofinac.

Por tanto, se propone emitir un total de 288.571.430 nuevas acciones de 0,25 euros de valor nominal
y con una prima de emisidon de 0,45 euros cada una de ellas, de la misma clase y serie que las
actualmente en circulacién, que serian integramente suscritas y desembolsadas por el Aportante
mediante la aportacidn de 24.943.470 participaciones sociales de Hofinac, representativas del 100%
del capital social, de su titularidad. Por tanto, el importe efectivo del aumento de capital ascenderia a
202.000.001,00 euros.

Las nuevas acciones atribuirian 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.
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6. Importe del aumento del capital social

En contraprestacion a la aportacién proyectada, se propone aumentar el capital social de Colonial en
un importe nominal de 72.142.857,50 euros, mediante la emision y puesta en circulacién de
288.571.430 nuevas acciones ordinarias de 0,25 euros de valor nominal cada una de ellas, de la
misma clase y serie que las actualmente en circulacion.

El Consejo de Administracion, atendiendo a los criterios expuestos anteriormente, considera que el
tipo de emision es el adecuado atendiendo a las condiciones de mercado a la fecha del presente
Informe de Administradores.

7. Modificaciéon del articulo 52 de los Estatutos Sociales

Se propone delegar en el Consejo de Administracidn la facultad de dar nueva redaccién al articulo de
los Estatutos Sociales relativo al capital en funcién del capital efectivamente suscrito y desembolsado
en contraprestacion de las participaciones sociales de Hofinac efectivamente aportadas.

8. Suscripcion incompleta

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital, se prevé
expresamente la posibilidad de suscripcidon 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 limitard a la cantidad correspondiente al valor nominal de las nuevas acciones de
Colonial efectivamente suscritas y desembolsadas en contraprestacion de las participaciones sociales
de Hofinac efectivamente aportadas.

9. Garantias adoptadas

No se han adoptado garantias especiales dada la naturaleza de los bienes objeto de aportacion. No
obstante lo anterior, existe el compromiso de aportar las participaciones sociales referidas en el
apartado 3 por parte de Hofinac B.V.

10. Derecho de suscripcion preferente

A tenor de lo establecido en el articulo 304 de la Ley de Sociedades de Capital y al consistir el
contravalor en aportaciones no dinerarias, los accionistas de la Sociedad no tendran derecho de
suscripcion preferente de las acciones a emitir con ocasion del aumento de capital con cargo a
aportaciones no dinerarias objeto del acuerdo propuesto.

11. Experto independiente

El Consejo de Administracion ha solicitado del Registro Mercantil el nombramiento de un experto
independiente para que emita un informe que contenga la descripcion de la aportacion, y su
valoracioén, expresando los criterios utilizados y si se corresponde con el valor nominal y con la prima
de emisidn de las acciones que se emitan como contrapartida, todo ello a los efectos del articulo 67
de la Ley de Sociedades de Capital.

En este sentido, se ha designado a Ernst & Young como experto independiente, cuyo informe serd
puesto a disposicién de los accionistas mediante su publicacion, al tiempo de la convocatoria de la
Junta General y hasta la celebracién de la misma, de manera ininterrumpida en la pagina web
corporativa de la Sociedad (www.inmocolonial.com).
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PROPUESTA DE ACUERDO DE AUMENTO DE CAPITAL NO DINERARIO A SOMETER A LA JUNTA
GENERAL DE ACCIONISTAS DE INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.

Aumento del capital social con cargo a aportaciones no dinerarias por un importe nominal de
72.142.857,50 euros, mediante la emision y puesta en circulacion de 288.571.430 nuevas acciones
ordinarias de 0,25 euros de valor nominal cada una de ellas, con prevision de suscripcion
incompleta, cuya contraprestacidon consiste en la totalidad de las participaciones sociales de la
sociedad Hofinac Real Estate, S.L. titularidad de Hofinac B.V. Delegacion de facultades.

La Junta General de Accionistas de Inmobiliaria Colonial, S.A. (“Colonial” o la “Sociedad”) acuerda
realizar un aumento del capital social con cargo a aportaciones no dinerarias conforme a los términos
y condiciones que se establecen a continuacion, todo ello con el objeto de poder emitir las acciones
de Colonial necesarias para adquirir, en contraprestacién a las aportaciones, la totalidad de las
participaciones sociales de la sociedad Hofinac Real Estate, S.L. (“Hofinac”) titularidad de Hofinac
B.V.

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 DEL CAPITAL SOCIAL

Se acuerda aumentar el capital social de Colonial en un importe nominal de 72.142.857,50 euros,
mediante la emisién y puesta en circulacién de 288.571.430 nuevas acciones ordinarias de 0,25 euros
de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las actualmente en circulacién,
consistiendo el contravalor de las nuevas acciones a emitir en aportaciones no dinerarias, en
particular, en 24.943.470 participaciones sociales de Hofinac, numeradas correlativamente de la 1 a
la 24.943.470, ambas inclusive, y libres de cargas y gravamenes, representativas del 100% del capital
social.

2. DESCRIPCION DE LA APORTACION NO DINERARIA E IDENTIFICACION DEL APORTANTE

La aportacion consiste en 24.943.470 participaciones sociales de Hofinac, numeradas
correlativamente de la 1 a la 24.943.470, ambas inclusive, y libres de cargas y gravamenes,
representativas del 100% del capital social.

Hofinac, es una sociedad de nacionalidad espafiola, constituida con fecha 15 de septiembre de 2000
bajo la denominacidn Gic Real Estate Espafia, S.L. ante el Notario de Madrid D. José Aristénico Garcia
Sénchez, con el nimero 2703 de su protocolo, con domicilio social en la Torre Picasso, Plaza de Pablo
Ruiz Picasso, nimero 1, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 15.813, folio 101, hoja
M-266.935 y con C.I.F. B-82759242, cuya actividad es la compraventa, tenencia, arrendamiento y
administracion de todo tipo de bienes inmuebles, y es titular de los Inmuebles referidos en el
informe de administradores del que deriva el presente acuerdo.

El aumento del capital objeto del presente acuerdo esta destinado a emitir nuevas acciones que se
entregardn exclusivamente a Hofinac B.V. en contraprestacion a la aportacién, sociedad de
nacionalidad holandesa provista de nimero de identificacion fiscal NO038152E, domiciliada en
Amsterdam (los Paises Bajos), Herengracht 466 (1017 CA) e inscrita en el Registro Mercantil de
Amsterdam con el nimero 60439157 (el “Aportante”).
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3. NUMERO DE NUEVAS ACCIONES A EMITIR

En contraprestacion a la aportaciéon no dineraria consistente en 24.943.470 participaciones sociales
de Hofinac se acuerda emitir un total de 288.571.430 nuevas acciones de 0,25 euros de valor nominal
y con una prima de emisiéon de 0,45 euros cada una de ellas, de la misma clase y serie que las
actualmente en circulacién, que serdn integramente suscritas y desembolsadas por el Aportante
mediante la aportacién de 24.943.470 participaciones sociales de Hofinac, representativas del 100%
del capital social, de su titularidad. Por tanto, el importe efectivo del aumento de capital asciende a
202.000.001,00 euros.

La ecuacion de canje es de 11,569 acciones de Colonial, de 0,25 euros de valor nominal cada una de
ellas, por cada participacién social de Hofinac.

4. TIPO DE EMISION

Las nuevas acciones de Colonial se emitiran por un importe nominal unitario de 0,25 euros, mas una
prima de emisién de 0,45 euros por accidn. Por tanto, el tipo de emision de las acciones se fija en
0,70 euros por accién.

5. SUSCRIPCION Y DESEMBOLSO

Las nuevas acciones de Colonial quedaran suscritas por el Aportante y el valor nominal y prima de
emision de las acciones quedaran integramente desembolsados en el momento del otorgamiento de
la escritura del aumento del capital.

6. SUSCRIPCION INCOMPLETA

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 311 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”), se prevé expresamente la posibilidad de suscripcion 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 limitard a la cantidad correspondiente al valor nominal de las
nuevas acciones de Colonial efectivamente suscritas y desembolsadas en contraprestacion de las
participaciones sociales de Hofinac efectivamente aportadas.

7. INEXISTENCIA DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

A tenor de lo establecido en el articulo 304 de la Ley de Sociedades de Capital, al consistir el
contravalor del aumento del capital en aportaciones no dinerarias, los accionistas de la Sociedad no
tendran derecho de suscripcion preferente sobre las acciones a emitir con ocasion del aumento del
capital con cargo a aportaciones no dinerarias objeto de este acuerdo.

8. DERECHOS DE LAS NUEVAS ACCIONES

Las nuevas acciones conferiran 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. En particular, en cuanto a los derechos
economicos, las nuevas acciones daran derecho a los dividendos sociales, a cuenta o definitivos, cuya
distribucién se acuerde a partir de esa fecha.
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9. REPRESENTACION DE LAS NUEVAS ACCIONES

Las acciones de nueva emision estaran representadas mediante anotaciones en cuenta cuyo registro
contable estard atribuido a la Sociedad de Gestidon de los Sistemas de Registro, Compensacién y
Liquidacion de Valores, S.A. (“Iberclear”) y sus entidades participantes.

10. ADMISION A NEGOCIACION DE LAS NUEVAS ACCIONES

Se acuerda solicitar la admisién a negociacidon de las nuevas acciones de Colonial en las Bolsas de
Valores de Madrid y Barcelona y en cualquier otro mercado, nacional o internacional, en el que las
acciones de la Sociedad coticen en el momento de la ejecucion del presente acuerdo, asi como su
integracion en el Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (SIBE).

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

11. GARANTIAS DE LAS APORTACIONES NO DINERARIAS

No se han adoptado garantias especiales, dada la naturaleza de los bienes objeto de aportacion. No
obstante lo anterior, existe un compromiso de aportar las participaciones sociales referidas en el
apartado 2 por parte del Aportante.

12. MODIFICACION DEL ARTICULO 5 DE LOS ESTATUTOS SOCIALES

Se delega expresamente en el Consejo de Administracion la nueva redaccion del articulo 5 de los
Estatutos Sociales de la Sociedad en funcién de las acciones que sean suscritas y desembolsadas.

13. DELEGACION DE FACULTADES

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 Consejo de Administracién, con toda la amplitud que
se requiera en Derecho y con expresas facultades de sustitucion en el Presidente, el Consejero
Delegado asi como en el Secretario y el Vicesecretario del Consejo, para que cualquier de ellos,
indistintamente y con su sola firma, pueda ejecutar el presente acuerdo dentro del plazo de 1 afio
desde la fecha de la presente Junta General de Accionistas, transcurrido el cual sin que se haya
llevado a efecto el mismo, quedara sin valor ni efecto alguno, pudiendo en particular, con caracter
indicativo y no limitativo:

. Declarar suscrito y desembolsado el capital social objeto del aumento del capital social, incluso
en el supuesto de que, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 311 de la Ley de
Sociedades de Capital, no se suscribiera la totalidad de los valores emitidos, y tuviera lugar una
suscripcién incompleta, pudiendo declarar cerrado el aumento del capital en la cuantia de las
suscripciones efectuadas. Adoptar a tal fin todos los acuerdos legalmente necesarios para la
formalizacién del acuerdo o acuerdos de ejecucion del aumento del capital social, asi como las
correspondientes modificaciones del articulo final de los Estatutos Sociales relativo al capital
social de la Sociedad;
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m Ampliar y desarrollar el presente acuerdo, fijando los términos y condiciones de la emision en
todo lo no previsto, en particular, sin animo exhaustivo, establecer la fecha en que deba
llevarse a efectos el aumento del capital;

= Redactar, suscribir y presentar, en su caso, ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(la “CNMV”) y/o cualquier otra autoridad supervisora que fuera procedente, en relacién con la
emisién y admisién a negociacion de las nuevas acciones que se emitan al amparo del presente
acuerdo, (i) cuantos folletos informativos, y suplementos, sean precisos, asumiendo la
responsabilidad de los mismos; y (ii) cuantos documentos e informaciones se requieran en
cumplimiento de lo dispuesto en la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 4 de noviembre de 2003, sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta
publica o admisién a cotizacion de valores y por la que se modifica la Directiva 2001/34/CE, 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, en el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, en
materia de admision a negociacién de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas
publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos y demas normativa,
nacional o extranjera, que resulte aplicable para la ejecucion del presente acuerdo; asi como
realizar en nombre de la Sociedad cualquier actuacién, declaracion o gestiéon que se requiera
ante la CNMV, IBERCLEAR, las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores y cualquier otro
organismo, entidad o registro publico o privado, tanto nacionales como internacionales, para
obtener la autorizacidn, verificacién y posterior ejecucion del aumento de capital objeto del
presente acuerdo, asi como la admision a cotizacién de las nuevas acciones en las Bolsas de
Valores de Madrid y Barcelona, y en cualquier otro mercado, nacional o internacional, en el
que las acciones de la Sociedad coticen en el momento de la ejecucion del presente acuerdo,
asi como su integracién en el Sistema de Interconexién Bursatil Espafiol (SIBE);

= Negociar y firmar, en su caso, en los términos que estime mas oportunos, los contratos que
sean necesarios para la buena ejecucion del aumento del capital objeto del presente acuerdo;

m Solicitar la admisién a negociacién en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona y/o en
cualquier otro mercado en el que las acciones de la Sociedad coticen en el momento de la
ejecucion del presente acuerdo, asi como su integracién en el Sistema de Interconexidn
Bursatil Espafiol (SIBE); y

= Otorgar en nombre de la Sociedad cuantos documentos publicos o privados sean necesarios o
convenientes para la emisién de las nuevas acciones objeto del presente acuerdo y su
admision a negociacion y, en general, realizar cuantos tramites sean precisos para la ejecucién
del mismo, asi como subsanar, aclarar, interpretar, precisar o complementar los acuerdos
adoptados por la Junta General de Accionistas y, en particular, cuantos defectos, omisiones o
errores, de fondo o de forma, resultantes de la calificacion 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 el Consejo de Administracion, en Madrid, en
su sesion de fecha 23 de mayo de 2016.



