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INFORME DE REVISION LIMITADA DE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADO EL
30 DE JUNIO DE 2014

A los accicnistas de ENTRECAMPOS CUATRO SOCIMI, S.A.

1. Hemos realizado una revisiéon limitada de los estados financieros intermedios resumidos
adjuntos de ENTRECAMPOS CUATRO SOCIMI, S.A. que comprenden el balance de
situacion a 30 de junio de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias y el estado de cambios en
el patrimonio neto asi como las notas explicativas, correspondientes al periodo de seis meses
terminado en dicha fecha. Es responsabilidad del consejo de administracion de la Sociedad la
elaboracion de dichos estados financieros intermedios de acuerdo con los principios y normas
de contabilidad generalmente aceptados en la normativa espariola que resultan de aplicacion,
adaptados, en cuanto a los requerimientos de desglose de informacién, a los modelos
resumidos previstos en el articulo 13 del Real Decreto 1362/2007 para la elaboracion de
informacion financiera intermedia resumida, conforme a lo previsto en el articulo 12 de dicho
Real Decreto. Nuestra responsabilidad es expresar una conclusion sobre estos estados
financieros intermedios basada en nuestra revisién limitada.

2. Excepto por lo indicado en los parrafos 3 y 4 hemos llevado a cabo nuestra revision limitada
de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revision 2410 “Revisién de
informacion financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la entidad”. Una
revision limitada de estados financieros intermedios consiste en la formulacién de preguntas,
principalmente al personal responsable de los asuntos financieros y contables, y en la
aplicacion de ciertos procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision. El alcance
de una revision limitada es sustancialmente menor que el de una auditoria y, por consiguiente,
no permite asegurar que todos los asuntos significativos que podrian ser identificados en una
auditoria lleguen a nuestro conocimiento. Por tanto, no expresamos una opinién de auditoria
sobre los estados financieros intermedios adjuntos.

3. Tal y como se indica en la nota 8 de las Notas Explicativas adjuntas, la Sociedad es una de
las sucesoras de la Sociedad escindida y posteriormente extinguida Camporredondo-Puerta
Hierro, S.L. Con fecha 11 de noviembre de 2010, se recibi¢ un informe de disconformidad por
parte de la Inspeccion de Hacienda del Estado por el cual no se consideran validos los
motivos econémicos argumentados por 10s que se acogieron las combinaciones de negocios
realizadas por Camporredondo-Puerta Hierro, S.L. durante 2004 y 2005 al régimen fiscal
especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores, previsto en el
Capitulo VIII del Titulo VIl del Texto Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades. En
dicho informe, la Inspeccion de Hacienda del Estado propone una regularizacién por el
Impuesto de Sociedades de los ejercicios 2004 y 2005 por la que se modifica el valor contable
de las operaciones de aportaciones no dinerarias, ventas de operaciones vinculadas y
transmisiones en la escision realizada, por el valor de mercado fijade por los Organcs
competentes de la AEAT. Con fecha 1 de febrero de 2011 la Agencia Tributaria dicté acuerdo
de liquidacion por un principal de 44.945 miles de euros mas 13.902 miles de euros de
intereses de demora. El 4 de marzo de 2011, las sociedades afectadas presentaron
reclamacion econémico-administrativa ante el Tribunal Economico- Administrativo Regional de
Madrid para impugnar esta liquidacion y con fecha 6 de junio de 2011 la Agencia Tributaria
acuerda declarar la suspensién del acto administrativo impugnado para lo cual se ha
formalizado como garantia una hipoteca unilateral a favor del Estado por el importe total
reclamado. Esta garantia se ha aportado entre las diversas personas juridicas sucesoras de
Camporredondo-Puerta de Hierro, S.L. En concreto, el 30 de junio de 2011 Entrecampos




Cuatro SOCIMI, S.A. elevé a publico la constitucidon de hipoteca inmobiliaria universal por
importe total de 17.834 miles de euros a favor de la Dependencia Regional de Recaudacién
de la Delegacion Especial de Madrid de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria
sobre inmuebles de su propiedad.

En el balance de situacion adjunto a 30 de junio de 2014 no se ha registrado una provision
para cubrir este pasivo y la informacién facilitada por la Sociedad no nos ha permitido
disponer de datos suficientes que nos permitan determinar razonablemente la probabilidad de
ocurrencia ni cuantificar el importe final resultante. Esta misma situacién se produjo en el
gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2013 y, como consecuencia de ello, nuestra opinién
de auditoria sobre las cuentas anuales relativas a dicho ejercicio incluy® una salvedad por
esta cuestion.

No hemos dispuesto de un informe de valoracién a 30 de junio de 2014 de los inmuebles
registrados en los epigrafes de Inmovilizade material e Inversiones Inmobiliarias del balance
de situacion adjunto, los cuales, tal y como se indica en la Nota 4 de las Notas Explicativas
adjuntas, se han valorado a dicha fecha conforme al informe de valoracion emitido por la
sociedad de tasacion Valoraciones Mediterraneo, S.A. (VALMESA, SOCIEDAD DE
TASACION) a 31 de diciembre de 2013.

Como resultado de nuestra revision limitada, que en ningdn momento puede ser entendida
como una auditoria de cuentas, excepto por los ajustes a las cuentas anuales que pudieran
derivarse de la situacién descrita en los parrafo 3 y 4, no ha llegado a nuestro conocimiento
ninguna consideracion sobre los hechos importantes acaecidos en este periodo y su asunto
gue nos haga concluir que los estados financieros intermedios adjuntos del periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2014 no han sido preparados, en todos sus aspectos
significativos, de acuerdo con los requerimientos establecidos por los principios y normas de
contabilidad generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacion,
adaptados a los modelos resumidos previstos en el articulo 13 del Real Decreto 1362/2007,
conforme a lo previsto en el articulo 12 de dicho Real Decreto, para la elaboracion de estados
financieros intermedios resumidos.

Sin que afecte a nuestra conclusion, llamamaos la atencién respecto a lo sefialado en la Nota 2
de las Notas Explicativas adjuntas, en la que se menciona que los citados estados financieros
intermedios no incluyen toda la informacion que requeririan unos estados financieros
individuales completos preparados de acuerdo con los principios y normas de contabilidad
generalmente aceptados en la normativa espafola, por lo que los estados financieros
intermedios adjuntos deberan ser leidos junto con las cuentas anuales de la Sociedad
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013.

En relacion a la salvedad comentada en el parrafo 4 del presente informe, con fecha 10 de
septiembre de 2014 se notificé a la Sociedad el fallo alcanzado por el Tribunal Economico-
Administrativo Regional de Madrid en su sesién del dia 23 de julio de 2014, a la reclamacion
interpuesta por las sociedades afectadas en marzo de 2011, por el cual se estima en parte
dicha reclamacién, anulando la liquidaciéon impugnada y estableciendo que sea sustituida por
otra. La Sociedad tiene previsto recurrir esta resolucion y mantener el criterio de no registrar
ninguna provisién para cubrir este pasivo por cuanto considera gue no es posible determinar
razonablemente la probabilidad de ocurrencia ni cuantificar el importe final resultante hasta
que se resuelva el litigio con la Administracion Tributaria.
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8.

El informe de gestion intermedio adjunto del periodo de seis meses terminado el 30 de junio
de 2014 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre los
hechos importantes acaecidos en este periode y su incidencia en los estados financieros
intermedios presentados, de los que no forma parte, asi como sobre la informacién requerida
conforme a lo previsto en el articulo 15 del Real Decreto 1362/2007. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con los estados
financieros intermedios del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2014. Nuestro
trabajo se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo parrafo, y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad.

Auditores
AUREN AUDITORES MAD, S.L. e
R.O.A.C. N° S0278

Miembro ejerciente:
AUREN AUDITORES MADRID,
S.L.

Afio 2014 N2 01/14/15529
COPIA GRATUITA

Informe sujeto a la tasa establecida en el
articulo 44 del texto refundido de la Ley

Juan José Jdar illo de Auditoria de Cuentas, aprobado por

Real Decreto Legislativo 1/2011, de-1 de julio

Socio Audito LSRN

Madrid, 16 de septiembre de 2014



ENTRECAMPOS CUATRO, SOCIMI S.A
BALANCE DE SITUACION AL 30/06/2014
NOTAS OE L&
ACTIVO MEMORIA 30/06/2014 3MM2/2013

A) ACTIVO NO CORRIENTE -...ev e e see e iama sncmerern 86.742.009,71 87.701.143,08)
L Inmovilizado INEANGIBIE .....eoiiiis i e e e st st s e et s 4.1 6.283,38 9.711,89
1. Inmovilizado MELErIal .....coovevuiee e e et e s s ar b bt e e e 4.2 1.273.493,20 1.291.576,01
L, INversiones MMOBITAMAS ...o..oo e ee e ceeeeree s e crees ces e e ees e aes res e ses sessarsns ses bas srssstere atar 43 84.721.896,52 £5.530.188,98,
V. Inversiones financCieras a [argo PlaZo .....cc.ociorioricn et semieees e e et eae s e ar v e eas $ 740.336,11 865.666,18,
B) ACTIVO CORRIENTE ... vivierorsissnisssassitsbse e sreses s st s srrmemss sensnsossssesasasn smssnssememsmss sensmsane o 3.856.541,30 3.256.488,56
T EXISIEnCias et e e e 245,41 51281
ill. Deudores comerciales y ctras cuentas a cobrar ... 5 362.416,58 326.933,82
1. Clientes por ventas y prestaciones de servicios ... 152.601,1¢ 153.864,34]

b). Clientes por ventas y prestaciones de servicios 2 coro plazo 152.601,19 153.884 34,

3 DIOS HBUDOIES .o e e e oottt et e e e e 209.815,38 173.049.48

V. Inversiones financieras @ Coro DIAZO .....coe et et e st s etee e e ees et sememenar e 5 5.000,00 5.000,00
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes ........cooceeciceccenceinie e reres s ere vememe s e g 3.588.888,31 2.924.041,93
TOTAL ACTIVO (A £ B) oo e ceee s stess v aene e v mrne s sresns st mrsssm s s sn s 90.698.561,01 90.957.631,62

NOTAS DE LA
PATRIMONIO NETO Y PASIVO MEMORIA 30/06/2014 31122013

A} PATRIMONIO NETO 1o et sneetcss st smss v et et s en s r s e g arnsmsss s nsssrpns 54,349.234,74 $3.971.422,69)
A1) FONOUS PrOPIOS coccvreeecsmreressiesas toneretssmst e b s remeasere ses s seans semensate sensetare saesasmssamsnss ememenss memens 54,349,234 74 §3.971.422,69)
L CBPIEAL covvve e e e e e ets s e s en e s e s 7 49.092,735,96 54.668.971,00)

1. Capital ESCTIUrado ..o.oveceve e v 48.092.735,86 £4.568.971,00

I REEEIVAS .. omveveescrermeces esseens srmsevess sersssarsass sensesass semsmsmrs senomsnsn tossesasn sensnrone saessnant teasasart ssnbesnd 7 4.887.773,99 3.733.019,42
IV. (Acciones y participaciones en patrimonio propias) ... (77.686,05) (65.673,36)

V. Resultados de ejercicios anteriones ..o et e e e s mame e e 0,00 {3.669.573,68}
Vi, ReSUHA00 ] SJEMEICIO .vereereeeererernessresas crem st cn s emeae s ser s raesea s raas e ssie bt shsbab et sheben 346.410,84 (695,370, 59}
B) PASIVO NOQ CORRIENTE ..o et sememire et srreos semece e s semece s secessep e 34.775.813,83 35.363.856,57
IL DeUHas & JArgE PIEZO o.eve e re sttt e e s e m s emse esane e savast nans s s es seasasans srerann [ 19.668.454,52 20.233.002,71

1. Deudas con entidades de Créditd ... o e 4,745,386,19 4.987.283,51

2, Acreedores par Arrendamientd FNARGIEMD ........ceuere e e s 14,259.445.42 14.616.514,02

3. Otras deudas 8 larg0 DIBZO ....c.v e e e ettt ettt et et e et e et e e §63.523,91 £20,225,18

V. Pasives por impuesto diferido .......c..ococereenmie et e enn eeeme e e eae s ces e ren b senes s [ 15.107.359,31 135.130.853,86)
C) PASIVO CORRIENTE ....oeviseveeus ot censeres e s s sns s s k0 1000 1500 4 bt bt s s s ems e 1.573.512,44 1.622.352,36”
11, Provisiones @ COMOo PIEZO .....c.o.c.ivervrmiimrestrmsarivenssrass e saress semsussn sessssars srssesnss spansvasssstoss sosssn 2.000,00 5.860,00

TIl. DUAAS 3 COMO PHAZO <rvvvererersrecrmrie sesceeememes oo ea armss g ers rerbsb s 105 b 52 b0 hmemes e eeeamecae eemeamene [ 1.351.381,23 1.312.235,75)

1. Deudas con entidades de CrETHD ..o e 480.591,37 47590842

2. Acreedores por arrendamiento NanGIErD ..o et e s 707.84182 £95.361,45

3. Otras deudas 8 007HD PIZO oivvviii it et ettt e 162.928,24 140.965,88

V. Acreedores cOMerciales ¥ otras EEeNtas @ PAGAN ... vvrere v sesessse sesesms sesemems semems semessms semememas [ 220451,21 304.255,61
TUPTOVEBIOMES ..o e s e e et et et ettt s et ettt 3388893 B88.737,55

B). Proveadores 8 COMO PRIZD ... seecs e et s e et e e 33.888,93 88.737,55

2. CHTOS ACTEBUOTES 1v.vvi i viesisb bt bt e s e s e e e e e s 186.262,28 215.518,08)
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A+ B+ C) oo e 90.698.561,01 90.957.631,62
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Los presentes estados financieros intermedios resumidos se prasentan de acuerdo con la NiC 34 sobre
Informagién Financiera Intermedia y han sido formulados por el consejo de administracion de la Sociedad el 8 de
septiembre de 2014, todo ello conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007.

De acuerdo can lo establecido por {a NIC 34 la informacién financiera intermedia se prepara dnicamente con la
intencion de poner al dia el contenido de las Glfimas cuentas anuales formuladas el 31 de marzo de 2014 por el
Consejo de Administracion de Entrecampos Cuatro, SOCIMI, 8.A., poniendo énfasis en las nuevas actividades,
slcesos y circunstancias ocurridos durante los seis primeros meses del ejercicio 2014 v no duplicando la
informacién publicada previamente en las cuentas anuales del ejercicio 2013. Por [o anterior, para una adecuada
compresion de la informacidn que se incluye en estos estados financieros intermedios resumidos, los mismos
deben leerse conjuntamente con las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2013.

Las politicas y métodos contables ufilizados en [a elaberacion de los presentes estados financieros intermedios
resumidos son las mismas que las aplicadas en |as cuentas anuales def ejercicio 2013,

1. Imagen fiel

Los estados financieros intermedios resumidos a 30 de junio de 2014 han sido obtenidos de los registros
contables de la Sociedad, y se presentan de acuerdo con [os principios de contabilidad y normas de valoracion
generaimente aceptados establecidos en el Plan General de Contabilidad en vigor, asi como en la demas
[egislacion mercantil vigente, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de
los resultados y de los flujos de efectivo de la Sociedad.

No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan aplicado disposiciones
legales en materia contable.

2. Principios contables no obligaterios aplicados

Con el objeto de que los estados financieros intermedios resumidos muesfren la imagen fiel, no ha sido
necesario aplicar principics confables no obligatorios.

3. Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

En la preparacion de estos estados financieros intermedios resumidos, se han realizado determinadas
estimacicnes por parte det Organo de Administracion de la sociedad, que afectan a la valoracion de algunos
activos, pasivos, ingresos y gastos. En concreto las estimaciones mas relevantes se refieren a:

- Lavida 0tl de los activos materiales e inversiones inmobitiarias
- Laprobabilidad de ocurrencia y la cuantificacion de los pasivos por importe indeterminado o contingente.
- Larecuperacion de activos por impuestos diferidos.

Aunque estas estimaciones se han realizado con la mejor informacién disponible a la fecha de los heches
analizados, es posible que hechos posteriores obliguen a modificarlas en los proximos ejercicios, lo cual se haria
de forma prospectiva en las cuentas anuales futuras.

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2014 no se han producido cambios significtaivos
en las estimaciones realizadas al cierre del ejercicio 2013.

Las principales hipotesis de futuro asumidas y otras fuentes relevantes de incertidumbre en las estimagciones a la
fecha de realizacion de los estados financieros intermedios resumidos que podrian tener un efecto significativo
sobre los estados financieros en el proximo ejercicio, s& muestran a continuacion:
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Deterioro del valor de los activos no corrientes

La valoracion de los activos no corrientes, distintos de los financieros, requiere la realizacién de estimacionas
con el fin de determinar su valor razonable, a los efectos de evaluar un posible deterioro. Para determinar este
valor razonable los Administradores de la Sociedad estiman fos flujos de efeciivo futuros esperados de los
activos o de las unidades generadoras de efectivo de las que forman parte y utilizan una tasa de descuento
apropiada para calcular el valor actual de esos flujos de efectivo.

Calculo de los valores razonables, de los valores en uso v de los valores actuales
El calculo de valores razonables, valores en uso y valores actuales implica el céiculo de flujos de efectivo futuros

la asuncion de hipotesis relativas a los valores futuros de [os fiujos asi como las tasas de descuento aplicables a
los mismos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en la experiencia historica y en
ofros factores diversos que son enfendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias,

Provisiones
El caleulo de provisiones por contratos onerosos, garantias y litigios esta sujeto a un elevado grado de
incertidumbre. La Sociedad reconoce provisiones por litigios cuando la estimacion de los costes fotales
esperados se puede calcular con fiabilidad. Dichas estimaciones estan sujetas a cambios basados en nueva
informacion.

Impuestos diferidos

L.a Compafiia evallia la posibilidad de recuperar los acfivos por impuestos diferidos basandose en estimaciones
de resultados futuros. Dicha posibilidad depende en dltima instancia de la capacidad para generar beneficios
imponibles a lo large del perioda en el que son deducibles los activos por impuestos diferidos. En el andlisis se
toma en consideracion el calendario previsto de reversion de pasivos por impuestos diferidos, asi como las
estimaciones de beneficios tributables, sobre la base de proyecciones internas que son actualizadas para
reflejar las tendencias més recientes.

La determinacion de la adecuada clasificacién de las partidas de caracter fiscal depende de varios factores,
incluida la estimacién del momento y realizacion de los activos por impuestos diferidos y del momento esperado
de los pagos por impuestos. Los flujos reafes de cobros y pagos por impuesto sebre beneficios podrian diferir de
las estimaciones realizadas, como consecuencia de cambios en |2 legislacion fiscal, o de transacciones futuras
no previstas que pudieran afectar a los saldos fiscales.

Vidas (tiles del inmovilizado material e inversiones inmobiliarias

La direccion de Ja Sociedad determina las vidas Utiles estimadas y los correspondientes cargos por amortizacion
para su inmovilizado material e inversiones inmobiliarias. En el caso de los inmuebles destinados al
arrendamiento, esta estimacion se basa en los ciclos de vida generalmente aceptados en el sector inmobiliario,
teniendo en cuenta ademas si se frata de un inmueble nuevo o usado y del estade en que se encuentra en el
momento de comenzar a amortizarse.

Empresa en funcionarmiento
No existen dudas razonables sobre el funcionamiento normal de la Sociedad por [o que las Cuentas Anuales
han sido elaboradas bajo el principio de empresa en funcionamienio.

4. Elementos recogidos en varias partidas

Existen elementos patrimoniales registrados en varias partidas del balance, de acuerdo con &l siguiente detalle:

| oty soeeots
14.616.514,02 14.258.445,42
Deudas corto plazo con entidades de crédito 695.361,45 707.841,62

Total 15.311.875,47 14.967.287,04
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Contratos de préstam | Mn2p013 300062014
Deudas I:;rgo plazo con entidades de crédito 4.987.263,51 4,745.385,19
Deudas corto plazo con entidades de crédito 475.908,42 480.591,37

Total 5.463.171,93 5.225.976,56

5. Cambios en criterios contables

Curante el periodo de seis meses al que corresponden los presentes estados financieros intermedios resumidos
no se han producide cambios en los criterios contables con respecto a [os aplicados en el gjercicio terminado al
31 de diciembre de 2013.

6. Correccion de errores

Durante el periodo de seis meses al que cotresponden [os presentes estados financieros intermedios resumidos
no ha sido necesario corregir ningln error procedente de ejercicios anteriores ni del propic ejercicio.

NOTA 3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Los estados financieros intermedios resumidos han sido elaborados de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracion y clasificacion sefialadas en el Plan General de Contabilidad viigente.

Los principios contables y normas de valoracidn mas significativos aplicados en la preparacion de los estados
financieros intermedios rasumidos son los que se describen a continuacion:

Inmovilizado intangible

Los elementos de inmovilizado intangible se reconocen por su precio de adquisicion ¢ coste de producsion
menos la amortizacién acumulada y el importe acumulado de las pérdidas reconocidas.

La amoriizacion del inmovilizado intangible, se calcula sisteméaticamente por el método lineal en funcién de su
vida (til estimada, atendiendo a la depreciacion efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute.

inmovilizado materiat

Los elementos de Inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicion o coste de produccién menos
la amortizacidn acumulada y el importe acumulado de las pérdidas reconocidas.

los costes de ampliacién, modemizacién ¢ mejora de los bienes del inmovilizado material se incorporan al
activo como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad o
alargamiente de st vida 0fil, y siempre que sea posible conocer o estimar ef valor contable de los elementos que
resultan dados de baja del inventario por haber sido sustituidos.

Los costes de reparaciones importantes se activan y se amortizan durante |a vida Util estimada de los mismos,
mientras que los gastos de mantenimiento recurrentes se cargan contra la cuenta de pérdidas y ganancias
durante el gjercicio en que se incurre en ellos.

La amortizacién del inmovilizado material, se calcula sistematicamente por el método lineal en funcién de su vida
util estimada, atendiendo a |a depreciacion efectivamente sufrida por su funcionamiento, usc y disfrute.

Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias comprenden terrenos, solares y construcciones que se mantienen, bien para
explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una plusvalia en su venta futura.
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Los elementos incluidos en este epigrafe se presentan valorados por su coste de adquisicién menos su
correspendiente amortizacién acumutada y las pérdidas por detericro,

Los costes de ampliacién, modemnizacion o mejora de los bienes del inmovilizado material se incorporan al
activo como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad o
alargamiento de su vida Of, y siempre que sea posible conocer o estimar el valor contable de los elementos que
resultan dados de baja del inventario por haber sido sustituidos.

Los costes de reparaciones imporiantes se activan y se amortizan durante la vida dtil estimada de los mismos,
mientras que los gastes de mantenimiento recurrentes se cargan confra la cuenta de pérdidas y ganancias
durante el ejercicio en que se incurre en ellos.

Para el calculo de la amortizacién se utiliza el método fineal, aplicado sobre el coste de adquisicion del activo,
menos el valor de los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones, cuya vida Util es
indefinida y que, por fo tanto, no son objete de amortizacion.

Deterioro del valor del inmovilizado material v [as inversiones inmobiliarias

La Sociedad evalia al menos al cierre de cada ejercicie si existen indicios de pérdidas por deterioro de valor de
su inmovilizado material, que reduzcan el valor recuperable de dichos activos a un importe inferior al de su valor
en libros. Si existe cualquier indicio, se estima el valor recuperable del activo con el cbjeto de determinar el
alcance de la eventual pérdida por deteriora de valor. En caso de que el activo no genere flujos de efectivo que
sean independientes de ofros activos o grupos de activos, la Sociedad calcula e} valor recuperable de la unidad
generadora de efectivo (UGE) a la que pertenece el activo.

Se registra la pérdida por deterioro del valor de un elemento del inmovilizado material o de inversiones
inmobiliarias cuando su valor neto contable supere a su importe recuperable, entendiendo éste como el mayor
importe entre su valor razonable menos los costes de venta y su valor en uso.

En el caso de que el importe recuperable estimado sea inferior al valor neto en libros del activo, se registra la
correspondiente pérdida por deterioro con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias, reduciendo el valor en
libros del activo a su importe recuperable.

Una vez reconocida la correccion valorativa por deferioro o su reversién, se ajustan las amortizaciones de los
gjercicios siguientes, considerando el nuevo valor contable.

Arrendamientos y operaciones similares

Cuando la Sociedad es arrendatario

Las operaciones de arrendamiento se clasifican en arrendamientos financieros y arrendamientos operativos,

Los arrendamientos en los que fa Sociedad asume los riesgos y beneficios derivados de la propiedad del bien
arrendado se clasifican como arrendamientos financieros.

En los arrendamientos financieros, en los que la Sociedad actia coma arrendataric, al inicio del plazo del
arrendamiento reconoce un active, conforme a su naturaleza, y un pasivo por el menor dei valor razonable del
activo arrendado y el valor presente de ios pagos minimos per el arrendamiento, actualizados al tipo de interés
explicito del contfrato y si éste no se puede determinar, se usara el tipo de interés de la Sociedad para
operaciones similares. Los costes directos iniciales se incluyen como mayor valor del activo. Los pagos minimos
se dividen entre la carga financiera y {a reduccion de la deuda pendiente de pago.

La carga financiera se distribuye durante el plazo del arrendamiento en la cuenta de resultados, con ef abjeto de
obtener un tipo de interés constante en cada ejercicio sobre el saldo de la deuda pendiente de amortizar. La
obligacion de pago derivada del arrendamiento, nefa de la carga financiera, se presenta en deudas a pagar a
largo plazo o corto plazo en funcidn de su vencimientc. Las cuotas de arrendamiento contingentes se registran
como gasto cuando es probable que se vaya a incurrir en las mismas.
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Los bienes adquirides mediante arrendamiento financiero se amortizan segin los criterios que la Sociedad
aplica a los activos de su misma naturaleza. En el caso de que, al inicio del contrato, no exista una certeza
razonable de que la Sociedad abtendra la propiedad del activo al término del plazo del arrendamiento, &l
inmovilizade adquirido se amortiza en el periodo menar enfre 1z vida Gfil del activo y el plazo del arrendamiento.

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y beneficios
derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos.

Los gastos del arendamiento, cuando la Scciedad actua como arrendataric, se imputan linealmente a la cuenta
de resultados durante la vigencia del contrate con independencia de la forma estipulada en dicho contrato para
el pago de [os mismos. En el caso de que en el contrato se hubiesen establecido incentivos al mismo por parte
del arrendador consistentes en pagos a realizar por éste que deberian corresponder al arrendatario, los ingresos
procedentes de los mismos se imputan a resultado como una reduccion en los costes de dicho contrato de una
forma lineal al igual que los gastes de arrendamiento.

Cuando [a Sociedad es arrendador

Las operaciones de arrendamiento se clasifican en arrendamientos financieros y arrendamientos operativos.

Los arendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y beneficios
derivados de la titularidad se clasifican cemo arrendamientos operativos.

Los activos que la Sociedad ha arrendado mediante arrendamiente operativo, el activo se incluye en el balance
de acuerdo con su naturaleza. Los ingresos derivados del arrendamiento se reconocen de forma lineal durante
el plazo del arrendamiento.

Activos financieros y Pasivos financieros
1. Activos financieros
« Activos financieros a coste amortizado:

Los activos financieros incluidos en esta categoria se han valorado inicialmente por el coste, que
equivaldra al valor razonable de fa contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le
han sido directamente atribuibles; no obstante, estos Ultimos podran registrarse en ia ctenta de
pérdidas y ganancias en el momento de su reconocimiento inicial.

No obstante, [os creditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no
tienen un tipo de inferés contractual, asi como los anticipos y créditos al personal, las fianzas, los
dividendos a cobrar y los desembolsos exigidos sabre instrumentos de patrimonia, cuyo importe se
espera recibir en el corfo plazo, se han valorade por su valor nominal porque el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

Postericrmente, estos activos financieros se valoran por su coste amortizado. Los intereses
devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de
interés efectivo.

No obstante lo anterior, los actives con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo
dispueste en el apartado anferior, se han valorado inicialmente por su valor nominal, centinfian
valorandose por dicha importe, salvo que se hubieran deteriorado.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorafivas necesarias por deterioro de
valor si existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se adeudan.

o Activos financieros a coste:

Se valoran inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada,
mas los costes de transaccién que le han sido directamente airibuibles. Forman parte de la valoracién
inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido.

Posteriormente se valoran por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.
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Cuando se ha realizado la baja del balance u ofro metivo del activo, se aplica el método del coste
medic ponderado por grupos hamogéneos, entendiéndose por éstos los valores que tienen iguales
derechos.

s Baja de activos financieros

La Scciedad da de baja los activos financieros cuande expiran ¢ se han cedido los derechos scbre los
flujos de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, por su valor razonable. Por el contrario, |a Sociedad
na da de baja los actives financieros y recenoce un pasivo financiero por un importe igual a la
contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

2. Pasivos financieros
Los pasivos financieros, a efectos de su valoracién, se han clasificado las siguientes categorias:
» Pasivos financieros a coste amortizado:

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicizimente por el costs, que equivale
al valor razonable de la contraprestacion recibida, ajustado por los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles; no obstante, estos Ultimos, asi como las comisiones financieras que se
carguen & la empresa cuando se originen [as deudas con terceros, se han registrado en la cuenta de
pérdidas y ganancias en el momento de su reconocimiento inicial.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, los débitos por aperaciones comerciales con
vencimiento no superior a un afio y que no tengan un tipo de inferés contractual, asi como las fianzas
y ios desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo importe se espera pagar en el
corto plazo, se han valorado por su valor nominal, porque el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo.

Posteriormente, los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias,
aplicando el metodo del fipo de interés efectivo.

No obstante [o anferior, los débitos con vencimiente no superior a un afio que se valoren inicialmente
por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

Impuesto sobre Sociedades

La sociedad ha optado a partir del 01 01 2013 por el régimen fiscal especial de las Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) regulado por la Ley 11/2009 de 26 de octubre,
modificada por Ley 16/2012, el cual serd también de aplicacién a sus socios.

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios es el importe que, por este concepto, se devenga en el
gjercicio y que comprende tanto &l gasto o ingreso por impuesto corriente como por impuesto diferido.

Tanto el gasto o ingreso por impuesto corriente como diferido se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.
No obstante, se reconoce en el patrimonio neto el efecto impositivo relacionado con partidas que se regisiran
directamente en el patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto corriente se valoraran par las cantidades que se espera pagar o recuperar de
las autoridades fiscales, de acuerdo con la normativa vigente o aprobada y pendiente de publicacion en la fecha
de cierre del ejercicio.

En cuanto a los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del pasive, sobre las diferencias
temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. Sin embargo, si
los impuestos diferidos surgen del reconocimiento inicial de un activo o un pasive en una fransaccién distinta de
una combinacién de negocios que en el momente de fa transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la
base imponible del impuesto, no se reconocen. El impuesto diferido se defermina aplicando la normativa v los
tipos impositivos aprobados o a punto de aprobarse en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el
correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.
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Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte probable que se vaya a disponer
de ganancias fiscales futuras con las que poeder compensar las diferencias tempararias.

Ingresos y gastos

La actividad de promocion inmobiliaria y la de arrendamiento son objeto de contabilizacion separada para cada
inmueble promovido o adquirido con el desglose que resulte necesario para conocer la renta correspondiente a
cada inmueble o finca registral en que éste se divida. Las operaciones procedentes, en su caso, de otras
actividades son iguaimente contabilizadas de forma separada al objeto de determinar la renta derivada de las
mismas.

Los gastos y los ingresos se registran por el principio del devengo, estableciéndose, en los casos en que sea
pertinente, una correlacion entre ambos.

Los ingresos se registran por el valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan los importes a
cobrar por los bienes eniregados y los servicios prestados en el curso ordinario de las actividades de la
Sociedad, menos descuentos o bonificaciones y el Impuesto sobre el Valor Afadido.

Los ingresos por alquileres se contabilizan en la cuenta de Pérdidas y Ganancias en funcion de su devengo y
con independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo. Cuando una cuenta a
cobrar sufre pérdida por deterioro del valor, la Sociedad reduce el valor contable a su importe recuperable,
descontando los flujos futuros de efectivo estimados al tipo de interés efectivo original del instrumento, y
continda llevando el descuento como menos ingreso por intereses. Los ingresos por intereses de préstamos que
hayan sufrido pérdidas por deterioro del valor se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Combinaciones de negocios

Se consideran combinaciones de negocios aquellas operaciones en las que la Sociedad ha adquirido el control
de uno o varios negocios, entendiendo como tal un conjunto integrado de actividades y activos susceptibles de
ser gestionados para proporcionar un rendimiento, menores costes u otros beneficios a los propietarios.

Las operaciones de fusion, escisién y aportacion no dineraria de un negocio entre empresas del grupo se
registran valorando los elementos patrimoniales adquiridos por los valores contables de los mismos en las
cuentas anuales consolidadas de la dominante ultima espafiola que han sido preparadas de acuerdo a las
NFCAC en la fecha en que se realiza la operacién. Si no se preparan estas cuentas anuales consolidadas, se
valoran por [os valores existentes antes de la transaccion en las cuentas anuales individuales de la aportante.
Las diferencias que pudieran ponerse de manifiesto se registran contra reservas. La fecha de efectos contables
es la fecha de inicio del ejercicio en que se aprueba la operacion.

Las operaciones de fusion o escision distintas de las anteriores y las combinaciones de negocios surgidas de Ia
adquisicion de todos los elementos patrimoniales de una empresa o de una parte que constituya unc o méas
negocios, se registran valorando los elementos patrimoniales adquiridos de acuerdo con el método de
adquisicién, por lo que dichos activos y pasivos se valoraran como regla general a su valor razonable en la fecha
de la operacion. La fecha de efectos contables de la combinacion es la fecha de celebracion de la Junta de
Socios de la adquirida que aprueba la operacion, si bien, la eficacia de la misma queda supeditada a la
inscripcidn de la misma en el Registro Mercantil.

En el caso de combinaciones de negocios originadas como consecuencia de la adquisicion de acciones o
participaciones en el capital de una empresa, la Sociedad reconoce la inversion conforme con lo establecido
para las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas.
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Transacciones entre partes vinculadas

Con caracter general, las operacicnes enftre empresas del grupo se contabilizan en el momento inicial por su
valor razenable. En su caso, si el precio acordade difiere de su valor razonable, la diferencia se registra
atendiendo a [a realidad economica de |a operacian. La valoracién posterior se realiza conforme con lo previsto

&n las correspondientes normas.

No obstante lo anterior, en las operaciones de fusion, escision o aportacion no dineraria de un negocio ia
Sociedad sigue el siguiente critero:

1. En las operacionss entre empresas del grupe en las gue interviene la sociedad dominante del mismo o
fa dominante de un subgrupo v su dependiente, directa o indirectamente, los elementos constitufivos del
negocio adquirido se valoran por el importe que corresponde a los mismos, una vez realizada la operacién,

en las cuentas anuales consolidadas del grupo o subgrupo.

2. En el caso de operaciones entre otras empresas del grupo, los elementos patrimoniales del negocio se

Rosari
28020

valoran por sus valores contables en sus cuentas anuales individuales antes de la operacién.

3. La diferencia que se pudiera poner de manifiesto se registra en reservas,

NOTA 4. INMOVILIZADO INTANGIBLE, MATERIAL E INVERSIONES INMOBILIARIAS

o Pino, 18

- MADRID

4.1 Inmovilizado intangible

El detalle del movimiento habido en este ejercicio y en el anterior, se muestra a continuacion:

Coste:

22013 [

otalAltas |

Aplicaciones informaticas

0,00

30.000,00 1.603,00 31.603,00
Total Coste 30.000,00 0,00 1.603,00 1 -603,00| 0,00 31.603,00
Amortizacion:

S _ S0i06/2014
Aplicaciones Informéticas -20.288,11 -5.031,01 -25.313,12
Total Amortizacion -20.288,11 -5.031,01 0,00 0,00  -25.319,12

Valor Neto Contable;

Aplicaciones Informaticas

Total Valor Neto

9.711,89

6.283,38

La vida ¢iil estimada de las aplicaciones informaticas es de 3 afios.

Al 30 de junio de 2014 no existen elementos del inmovilizado intangible totalmente amortizados.
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4.2 Inmovilizado material
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El detalle de este capitulo, asi como del movimiento experimentado al 30 de junio de 2014 es el siguiente;

Coste:
B saldo al Total Altas Bajs saldo al
311212013 Traspasos Otras Altas | Total Altas 30/06/2014
Terrenos y Bienes Naturales 753.946,28 0,00 753.946,28
Construcciones 893.356,19 0,00 893.356,19
Instalaciones Técnicas 99.540,72 0,00 99.540,72
Maquinaria 4,116,32 0,00 4.116,32
Ofras instalaciones 59.409,11 2.418,92 241892 51.828,03
Mobiliario 196.703,36 15.725,63 15.725,63 212.428,99
Equip. Proc. Informacion 55.534,00 0,00 55.534,00
Total Coste 2.062.605,98 0,00 18.144,55 18.144,55 0,00 2.080.750,53
Deterioro:
SRl saldo al Total Altas Bajas saldo al
31/12/2013 Traspasos Otras Altas | Total Altas 30/06/2014
Deterioro de Terrenos y Consfrucciones -313.636,60 0,00 0,00 0,00 -313.636,60
Total Coste -313.636,60 0,00 0,00 0,00 0,00] -313.636,60
Amortizacion:
Eleriaite saldo al Dot_acic'?n_ del | Altas por Bajas saldo al
31/12/2013 gjercicio traspaso 30/06/2014
Construcciones -243.373,52 -18.038,56 -261.412,08
Instalaciones Técnicas -11.160,25 -5.916,93 -17.077,18
Magquinaria -4.116,32 0,00 -4.116,32
Ofras instalaciones -43.688,54 -2.070,86 -45.759,40
Mobiliario -110.496,28 -6.600,41 -117.096,69
Equip. Proc. Informacion -44.558,46 -3.600,60 -48.159,06
Total Amortizacion r -457.393,37 -36.227,36 0,00 0,00f -493.620,73
Valor Neto Contable:
LTt saldo al saldo al
31/12/2013 30/06/2014
Terrenos y Construcciones 1.090.292,35) 1.072.253,79
Instalaciones Técnicas 88.380,47 82.463,54
Maquinaria 0,00 0,00
Ofras instalaciones 15.720,57 16.068,63
Mobiliario 86.207,08 95.332,30
Equip. Proc. Informacion 10.975,54 7.374,94
Total Valor Neto 1.291.576,01] 1.273.493,20

10
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Las altas en el inmovilizado material habidas en los seis primeros meses del ejercicio 2014 corresponden al
acondicionamiento del Local 5 de la calle Ledn Felipe, 8 (Zaragoza) para 3 despachos profesionales por un
total de 2.418,92 € en ofras instalaciones y 1.272,60 € en mobiliaric. En esta ultima parfida también se ha
comprado mobiliario para el centro de negocios de la calie Isla Graciosa, n° 3 de San Sebastian de los
Reyes (Madrid) por un total de 307,37 €, para los apartamentos de Alcudia por valor de 5.839,95 €, para [os
pisos de los dos edificios de la calle Nicolas Guillén, n® 2 y n° 6 (Zaragoza) por importe de 4.512,50 € y para
los edificios de Alemania por importe de 3.793,21 €.

Al cierre de cada gjercicio la Sociedad procede a la revision del valor del inmovilizado para adecuarlo al valor de
mercado. La tliima tasacion disponible, en base a la cual se realizaron las correcciones valorativas que se detallan
en las cuenta anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013, fue realizada por Valoraciones
Mediterrdneo, S.A., Sociedad de Tasaciones. El método de valoracion utilizado es de comparacion de mercado a la
fecha del informe. En el balance de situacian adiunto a 30 de junio de 2014 se mantienen las valoraciones de los
inmuebles conforme a la tasacion efectuada a 31 de diciembre de 2013.

atias

4.3 Inversiones inmobili

El detalle de este capitulo, asi como el movimiento habide al 30 de junio de 2014, se muestra a

confinuacion:
Coste:
b : 3016:%)2014‘ i
e ejoras . f v o
[nversiones en errenos 25.734.220,67 13.770,00 13.770,00 25.747.990,67
Inversiones en construcciones 73.039.750,568 68108,17 §6.230,00 154.338,17 73.194.088,85
Total Coste 98.773.971,35 68.108,17 100.000,00 168.108,17 0,00 0,00] 98.942.079,52
Deterioro:
. saldo

[

3000612014

Deterioro Inversiones Inmobiiarias

-4.311.785,67

-4.311.765,57

Total Coste

-4.311.765,57 0,00

0,00 0,00

-4,311.765,57

Amortizacion:

Amoriizacion Actim. Invers. inmobiliarias

-8.832.016,80] -976.400,63

0,00

0,00

-9.908.417,43

Total Amortizacién Acumulada

-8.832.016,80]  -976.400,63

0,00]

0,00

-8.908.417,43

Valar Neto Contable:

Inversiones en ferrenos 25.734.220,67| 25.747.990,67
Inversiones en construcciones 64.107.733,88] 63.285.671,42
Deferioro Inversiones [nmobiliarias -4.311.765,57] -4.311.765,57
Total Valor Neto Contable 85.530.188,98| 84.721.896,52

1
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Las altas en las inversiones inmobiliarias habidas en los seis primeros meses del ejercicio 2014
corresponden a;
* Compra de 10 Plazas de garaje en la Avda. de Europa, 5 de San Sebastian de los Reyes,
Madrid por un total de 100.000.- €.
«  Obras de mejora realizadas en los siguientes inmuebles:
Edificio de [a calle Espalmador, 4 de Alcudia, por importe de 39.748,63 € para el
acondicionamiento y mejora de los apartamentos B%; B°2, 1°7 y 1°8.
Oficina 1° E de la Avda. Mediterraneo, 12 de Madrid por importe de 3.086,15 €.
Oficinas 8B y 9A de la calle Infanta Mercedes, 92 de Madrid por importe de 5.562,71 €.
Local 30 de la Avda. Zarauz, 34 de San Femando de Henares por importe de 9.856,35 €.
Local 5 de la calle Leon Felipe, 8 de Zaragoza por importe de 9.854,33 € para el
adicionamiento del espacio en despachos profesionales independientes.

Al cierre de cada ejercicio la Sociedad procede a la revision del valor de sus inversiones inmobiliarias para adecuarlo al
valor de mercado. La (ltima tasacion disponible, en base a la cual se realizaron las correcciones valorativas que se
detallan en las cuenta anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013, fue realizada por Valoraciones
Mediterraneo, 8.A., Sociedad de Tasaciones. Los inmuebles se valoraron de manera individual  la fecha de cierre de
las cuentas, considerando la venta de dicha manera y no como una cartera de venta conjunta. No se tuvieron en cuenta
deducciones por negociacion conjunta en comercializaciones en lotes o como unidad, por tanto. El método de
valoracion utilizado es de “Comparacién de Mercado”, informando del valor de mercado o venal de cada uno de los
inmuebles de la cartera. Se ha considerado el valor de venta en plena propiedad al objeto de actualizar el valor
contable, incorporado en los datos de la sociedad como valor de compra, En el balance de situacién adjunto a 30 de
Junio de 2014 se mantienen las valoraciones de los inmuebles conforme a |a tasacion efectuada a 31 de diciembre de
2013.

Al cierre del ejercicio 2013 la sociedad tenia seis inmuebles afectos a garantia hipotecaria, los mismos que
tiene en el primer semestre de 2014. (Véase Nota 6).

Tal y como se detalla en la Nota 8, el 30 de junio de 2011 ENTRECAMPOS CUATRO, SOCIMI, S.A elevd a
plblico la constitucién de hipoteca inmobiliaria por importe total de 17.834 miles de euros a favor de la
Dependencia Regional de Recaudacion de la Delegacién Especial de Madrid de la Agencia Estatal de la
Administracién Tributaria sobre tres inmuebles de su propiedad.

El detalle de las inversiones inmobiliarias situadas fuera del territorio espafiol comprenden los dos edificios
adquiridos por la sociedad en Alemania, uno en a calle Erich Weinert n° 6 y otro en Ia calle Bliicher n° 37-A.
El movimiento experimentadc en el primer semestre de 2014 es el siguiente:

Coste:

Inversiones en terrenos 1.680.314,78 1.680.314,78

Inversiones en construcciones 7.228.188,29 7.228.188,29

Total Coste 8.908.503,07 0,00 0,00 8.908.503,07
Amortizacion:

Amortizacién  Acumulada  Inversiones
Inmobiliarias

Total Amortizacion Acumulada -1.413.472,94 -145.532,05 6,00  -1.559.004,99

-1.413.472,94 -145.532,08 0 -1.559.004,99
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Valor Neto Contable:
saldo al saldo al
Elemento
31/12/2013 30/06/2014
Inversiones en terrenos 1.680.314,78 1.680.314,78
Inversiones en construcciones 5.814.715,35 5.669.183,30
Total Valor Neto Contable 7.495.030,13 7.349.498,08

4.4

Inversiones Inmobiliarias en Alguiler

Rosario Pino, 18
28020 - MADRID

Al 30 de junio de 2014 el 81% de los inmuebles destinados al arrendamiento que son propiedad de la
sociedad (el 79% al 31 de diciembre de 2013) se encontraban arrendados a terceros, los cuales han
generado los ingresos que se detallan en la Nota 9 de esta memoria.

Los inmuebles arrendados son edificios de viviendas u oficinas, con distintos contratos de alquiler y, por
tanto, diferentes cuotas de alquiler, fechas de inicio y vencimiento de los mismos, que en su mayoria son

renovables anualmente.

NOTA 5. ACTIVOS FINANCIEROS

El valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidas en la norma de registro

y valoracion de instrumentos financieros es el siguiente:

ACTIVOS FINANCIEROS

Ciern e Instumentos Financieros & L.P. TOTAL
Instrumentos de Patrimonio Valores representaivos de Deuda Créditos Derivados Otros
Al 31-12-13 I Al 30-06-14 Al 31-12-13 Al 30-06-14 Al 31-12-13 Al 30-06-14 Al 31-12-13 I Al 30-06-14

Activos Financieros a Coste Amortizado
250 - Inv ersiones Financ. L.P. 563,27 563,27 563,27 563,27
258 - Imposiciones a L.P. 208.000,00 208.000,00 208.000,00 208.000,00
260 - Fianzas Constituidas L.P. 661.102,81 531.772,84 661.102,91 §31.772,84

TOTAL 563,27 563,27 0,00 0,00 869.102,91 739.772,84 869.666,18 740.336,11

ACTIVOS FINANCIEROS
CATECORIG SUAses Instrumentos Financieros a C.P. TOTAL
Instrumentos de Patrimonio Valores representativos de Deuda Créditos Derivados Ofros
Al 31-12-13 [ Al 30-06-14 Al 31-12-13 Al 30-06-14 Al 31-12-13 I Al 30-08-14 Al 31-12-13 Al 30-06-14

Activos Financieros a Coste Amortizado
407 - Anticipo a Prov eedores 512,81 246,41 §12,81 246,41
417 - Anticipo a Acreedores 27.806,46 29.199,17| 27.806,46 29.18917
430 - Clientes 153.884,34 152,601,19 153,884,34 152.601,19
440 - Deudores 6.234,59 340,48 6.234,59 340,48
553 - Cta. Cte. Fusiones y Escisiones 417717 417717 417717 417717
Activos Financieros a Coste
541 - Valores repres. de deuda 5.000,00 5.000,00 5.000,00 5.000,00
570 - Caja 854,00 1.350,24 854,00 1.350.24
572 - Bancos 2.923.087,93|  1.587.538,07 2.923.087,93 1.587.538,07
576 - Inversiones a c/p de Gran Liquidez 0,00 2.000.000,00 0,00 2.000.000,00

TOTAL 3.121.657,30 3.780.452,73 3.121.657,30 3.780.452,73
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En el gjercicio 2013 se han registrado en ef activo de fa sociedad 228.671,56 euros de deterioro de créditos
comerciales. En el primer semestre del ejercicio 2014, la cifra registrada en este epigrafe asciende a 167.605,24
euros.

NOTA 6. PASIVOS FINANCIEROS

El valor en libras de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidas en la norma de registro
y valoracion de instrumentos financieros, es el siguiente:

| PASIVOS “FINANCIEROS -
w7 Instlimentos: Financieros:

A3 A0

Pasivos Financieros a Coste Amortizade

170 - Préstamos Entd. Crédit 4.987.263,51  4.745.385,19 4,987,263,51 4.745.385,19
174 - Acreedores Arrend. Finan. 14.616.514,02| 14.259.445,42 14.616.514,02 14,258,445 42
180 - Fianzas Recibidas a L.P. 529.225,18 £63.623,91 §29.225,18 663.623,91

TOTAL 19.603.777,53|  18.004.830,61 529.225,18 663.623,91 20.233.002,71 19.668.454,52,

CATEG_ORIAS_ o
s LA 3128 ] ATE0064
Pasivos Financieros a Coste Amortizado
490 ~ Proveedores 88.737,55 33.888,93 88.737,585 33.888,93
410 - Acreed. Prest Semvicios 54.160,75 28.782.11 54.160,75 28.782,11
438 — Anticipos de CEentes 32.507,34 21.965,06 3250734 21.965,06|
455 — Remun. Pdtes. de pago 10.257,15 0,00 10,257, 15 0,00
499 - Prov. Operaciones Com, 5.860,00 2,000,00 5.860,00 2.000,00
520 ~ Deudas Entidades Crédito 475.908,42 480.591,37 475.908,42 480.591,37
524 - Acreed. Arrend. Finane. £85.361,45 707.841,62 685.361,45 707.841,62
554 - Cta. Cte. Com. Bienes 10.260,31 35.B68,05 10.260,31 35.866,05
555 - Partidas Pdtes. Aplicacion -300,00 +3.843,38 -300,00 -3.943,38
380 - Flanzas Recibidas a Corto Plazo 131.005,57 131.005,57] 131.005,57 131.005,57,
TOTAL 1.171.269,87 1.188.432,99 332.438,67 249.56£,34) 1.503.758,54 1.437.997,33

En el epigrafe de deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo se incluyen los siguientes préstamos y
confratos de arrendamiento financiero:

En Alemania:

- Préstamo hipotecario firmado con Deutsche Bank que grava el edificio sito en Erich Weinert Strasse, 6 —
10439 ~ Berlin. EI vencimiento del préstamo es el 15 de mayo de 2032 y se ha aplicado un tipo de interés
aproximado del 5%, siendo el saldo pendiente al 31 de diciembre de 2013 de 812.058,77 euros y al 30 de
junio de 2014 de 798.680,05 euros.

- Préstamo hipotecario firmado con Deutsche Bank que grava el edificio sito en BlicherStrasse, 37 — A — Berlin,
El vencimiento del préstamo es ei 15 de junio de 2033 y se ha aplicado un tipo de interés aproximado del 5%,
siendo el saldo pendiente al 31 de diciembre de 2013 de 2.305.554,41 euros y al 30 de junio de 2014 de
2.269.880,92 euros.
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En Espafa:

- Préstamo hipotecario firmado con BANKIA que grava la oficina de [a calle Rosario Fino, 18 en Madrid. El
vencimiento del préstamo es el 07 de noviembre de 2021 y se ha aplicado un tipo de inferés del 1,03 % en
2013, siendo el saldo pendiente al cierre del ejercicio 2013 de 657.549,40 euros y al 30 de junio de 2014 de

617.541,59 euros.

- Préstamo hipotecario firmade con BBVA y garantizado por las oficinas de la segunda planta de! edificio de fa
calle Orense n°70. El vencimiento del préstamo es el 30 de iunio de 2025 y se ha aplicado un tipc de interés
del 1,031% en 2013, siendo el saldo pendiente al cierre del ejercicio 2013 de 900.755,57 euros y al 30 de junio

de 2014 de 863.851,75 euros.

- Préstamo hipotecario firmado con BBVA que grava el edificio de Asura, 55 en Madrid. El vencimiento del
préstamo es el 30 de junio de 2017 y se ha aplicade un tipo de interés del 1,352% en 2013, siendo ef saldo

Rosario Pino, 18
28020 - MADRID

pendiente al cierre del ejercicio 2013 de 787.253,78 eurcs y al 30 de junic de 2014 de 676.022,25 euros.

- Contrato de arrendamiento financiero susctito con La Caixa por el alquiler con derecho a compra del edificio
de la calle Isla graciosa n°3, San Sebastian de los Reyes, Madrid. El saldo pendiente a 31 de diciembre de
2013 es de 15.311.875,47 euros y al 30 de junio de 2014 de 14.967.287,04 euros.

El valor nete contable de las inversiones inmobiliarias y terrenos y construcciones que estan hipotecados se

expresan en el siguiente cuadro:

ez

-2 Amort, Acui

Valor Neta

Edificio Erich Weirert

0,00

2.430.942,33

-557,147,98

2.939.301,70 -508.388,37 0,00
Edificio Bliicherstr. 37-A 5.969.201,37 -805.113,57 0,00 5.064.087,80 -1.001.857,01 0,00 4.967.344,36
Rosario Pino, 18 3° 1.647.302,47 -243,373,52 -313.636,60 1.090.292,35 -261.412,08 -313.636,60 1.072.283,79
Orense, 70 22 2.707.840,03 -152.265,05 3,00 2.555.674,98 -174.451,34 0,00 2.533.388,69
Edificio Asura, 586 8.521.601,00 -415.849,71 0,00 8.105.751,29[! -487.602,54 0,00 8.033.988,46
Total 21.785.246,57) -2.224.961,22 ~313.636,60 19.246.648,75" -2.482.470,85 -313.636,60 18.989.138,02

NOTA 7. FONDOS PROPIOS

El Capital Social al 31 de Diclembre de 2013 estaba compuesto por 54.668.971 acciones de 1 euro de valor
nominal cada una, perienecientes fodas a una Unica clase y serie, integramente desembolsadas, representadas
por medio de anotaciones en cuenta.

Al cierre del ejercicio 2013, a pesar de haber realizado una reduccidn de capital para compensar las reservas
voluntarias negativas, consecuencia del proceso de integracion societaria, las reservas voluntarias contindian
siendo negativas debido a la evolucion a la baja del mercado inmobiliario que hace que se tengan que registrar
deterioros para ajustar los valores contables de los inmuebles a valores de mercado, con la pertinente
repercusion en el resultado del ejercicio.

Para restablecer el equilibrio pafrimonial el 27 de Junio de 2014 |la Compafiia llevd a cabo dos reducciones de
capital; una, por importe de 631.874,95 euros, mediante la reduccion del valor nominal de todas las accicnes de
la Sociedad en 0,0115582 euros cada una, compensando asi las pérdidas de ejercicios anteriores existentes en
el Balance. La ofra, por importe de 4.944.360,09 euros, mediante la reduccion del valor nominal de todas las
acciones en 0,0004418 euros cada una, con |a finalidad de dotar la reserva Legal. A la fecha de formutacion de
los presentes estados financieros estas operaciones se encontraban pendientes de inscripcion en el Registro

Mercantil.
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Como consecuencia de las reducciones de capital mencionadas, al 30 de junio de 2014, el capital social
asciende a 49.092.735,958 Euros dividido en 54.668.971 acciones de 0,898 euros de valor nominal cada una,
pertenecientes todas a una unica clase y serie, integramente desembolsadas, representadas por medio de
anotaciones en cuenta.

Autocartera

En la Junta Universai de Socios celebrada el 26 de junio de 2013, se aprobé por unanimidad autorizar al
Consejo de Administracién para la adquisicion derivativa, por compraventa, de acciones de la propia
Sociedad hasta el limite maximo previsto en las disposiciones vigentes a un precio comprendido entre el
céntimo de euro (0.01 euro) como minimo y veinte euros (20 eurcs) como méximo, y con expresa facultad
de sustitucion en cualquiera de sus miembros, pudiendo hacer uso de esta facultad durante un periodo de
dieciocho (18) meses desde esta misma fecha, todo ello con sujecion a lo dispuesto en el articulo 144 y
siguientes de la Ley de Sociedades de Capital.

Al clerre del ejercicio 2013 la compafiia poseia una autocartera que ascendia a 41,004 acciones. Teniendo
en cuenta que el nimero total de acciones en circulacién es de 54.668.971, dicha autocartera suponia el
0,07 % del capital social total.

Durante los seis primeros meses del ejercicio 2014 se han realizado varias operaciones de compra y venta
de acciones propias que han arrofado un resultado positivo de 43.413,90 eurcs, reflejado como mayor valor
de las reservas de la Sociedad.

Al 30 de junio de 2014 la autocartera de la compaiiia asciende a 35.564 acciones, que supone el 0,06% del
capital social.

Reservas

Un detalle de las reservas de la Saciedad es como sigue:

| snans

Reserva Legal 5.466.897.00 4.844.360,08

Reservas Voluntarias -1.733.877 .56 4341390
Total 3.733.019,42 4.987.773,98

La disponibilidad de estas reservas es la siguiente:

1) Reserva legal: de acuerdo con el articulo 274 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
la reserva legal, mientras no supere el limite del 20% del capital social, no es disfribuible a los socics y
solo podréd destinarse, en el caso de no tener ofras reservas disponibles, a la compensacidn de
perdidas. Segun lo establecido en la ley 11/2009, modificada por la ley 16/2012, esta reserva no podra
ser superior al 20% del capital social al haber optado la sociedad por ei régimen fiscal especial de
SOCIML.

Al cierre del gjercicio, esta reserva se encuentra constituida acorde a lo establecide en la legislacion
vigente.

2) Reservas voluntarias: no existe ninguna restriccion para la disposicion de estas reservas. Al cierre del
ejercicio 2013, a pesar de haber realizado una reduccion de capital para compensar las reservas
voluntarias negativas consecuencia del proceso de integracion societaria, las reservas voluntarias
continuaron siendo negativas. Al 30 de junio de 2014, se ha compensado el saldo negativo con una
nueva reduccidn de capital. £l saldo positivo a esta fecha corresponde al beneficio obtenide en la
enajenacion de acciones propias.

Al 30 de junio de 2014 no existe ninguna sociedad con un porcentaje de participacion superior al 10% en
Enirecampos Cuatro, SOCIMI S.A.
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NOTA 8. SITUACION FISCAL

La condiliacion entre el importe nefo de ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible def impuesio sobre
sociedades es la siguiente:

tre 2014

io 2013 1°8

Saldo de ingresos y gastos del gjercicio

Aumentos  Disminuciones  Aumentos  Disminuciones

Impuesto de Sociedades f
Diferencias permanentes 1.344.2958,40 (104.310,90) (130.662,28)

Diferencias temporarias
- con origen en el ejercicio £37.734,58 (430.771,57) 317.527,35 (239.212,19)

- con origen en ejercicios anteriores

Compensacion bases imponibles negativas
gjercicios anteriores

Total 1.982.033,98 {941.222,89) 317.527,35 (375.748,11)
Base imponible al 30% (resultado fiscal) 206.963,01 78.315,16
Base imponible 0% ({resultado fiscal) 138.477,39 200.874,92

El calculo del impuesto sobre sociedades del ejercicio 2013 y de la provision para el primer semestre de 2014 es
el siguiente:

RESULTADO CONTABLE -696.370,69 340.537,20

+ Diferencias Permanentes Positivas 1.344.299,40
- Diferencias Permanentes Negativas -510.451,32 -130.862,28
RESULTADO CONTABLE AJUSTADC 138.477,3% 209.874,82
+ Diferencias Temporarias Positivas 637.734,58 317.527,35
- Diferencias Temporarias Negativas -430.771 .57 -23%.212,18

- Bases Imponibles Negat. Ejerc. Antericres

BASE IMPONIBLE DEL EJERCICIO 345.440,40 288.190,08
. 0% operaciones 0.00
X GT'PD de comunes '
FRVAME 309 sobre dif. temporaria 62.088,90 23.484,55
CUQTA INTEGRA 62.088,90 23.494,55
- Deducciones ¥ benificaciones -15.522,23 -5.873,64
CUOTA LIGUIDA 46.568,67 17.620,91
- Retenciones 5.082,80 942 24
- Pagos a Cuenta 130.857,39 -135.740,28 §7.945,98 -58.888,22
CUOTA A DEVOLVER [/ PAGAR -89.173,60 -41.267.31
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El detalle del desglose del gasto por impuesto sobre beneficios es el siguiente:

. Del 01-01-14 a1 300614
Impuestc Corriente 46.566,67 17.520,91
Impueste Diferido -£62.088,90 -23.494,55
Ajustes en la imposicion sobre beneficios -390.618,19
Impuesto sobre beneficios -106.140,42 587364

De acuerdo con el principio de prudancia, sélo se reconoceran activos por impueste diferido correspondientes a
diferencias temporarias deducibles, bases imponibles negativas y deducciones y ofras ventajas fiscales no
utilizadas, en la medida en que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que
permitan la aplicacion de estos activos.

El detalle de los activos y pasivos por impuesto diferido registrado en el balance al cierre del ejercicio 2013 y en el
primer semestre del gjercicio 2014, es el siguiente;

al30-0614"

Pasivo .-

Diferencias Temporarias 15.130.853,86 15.107.359,31

Credito por B.I. Negativas
Total impuesto anticipado/diferide 0,00 15.130.853,86 0,00 15.107.359,31

Las diferencias temporarias surgidas como consecuencia de fas diferencias entre el valor contable y el valor fiscal
de algunos elementos corresponden a los siguientes conceptos:

Base 263.884,55 -69.658,04 184.226,51
L.easing
Cuota 79.165,37 -20.897.41 58.267,96
Base -4.100.654,92 71.972,60 -4.028.682,32
Integracion de rentas
Cuota -1.230.196 48 21.591,78 -1.208.604,70
Base -2.602.693,85 -189.554,15 -2.772.248,00
Amortizacion acelerada
Cuota -760.808,12 -50.866,25 -831.674,37
) o Base -47.951.785,55 24555475 -47.706.240,80
Dif. Valoracion inmuebles
prodentes de
combinaciones de negacio Cuota -14.385.538,67 7366643 | -14.311.872,24
Base 3.955.080,14 3.955.080,14
Ajuste por Deterioro
Cuota 1.188.524,04 1.186.524.04
Total pasivo por impuesto diferido -15.130.853,86 -71.763,66 4,00 95.258,21 -15.107.359,31

Hasta el ejercicio 2012 los beneficios extraordinarios en los que se ha materializado las reinversiones, realizadas
conforme al articulo 42 de [a Ley del Impuesto de Sociedades, eran susceptibles de aplicar el porcentaje de
deduccidn fiscal de la cuota reconacido para cada ejercicio. A partir del ejercicio 2013, estas deducciones solo
pueden aplicarse sobre la cuota del impuesto que ributa a tipo general. En el célculo realizado a 30 de junio de
2014 se han aplicado 5.873,64 euros, quedando pendientes de aplicar a dicha fecha 236.213,96 euros.
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Segun establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales ¢ haya transcurrido el periodo de
prescripcion de cuatro afios.

Al30

de junio de 2014, la Sociedad tenia abiertos a inspeccion todos los impuestos correspondientes a los

ejercicios no prescritos.

La Sociedad considera que ha practicado adecuadamente las liquidaciones de todos ios impuestos y no espera
que, en el caso de una eventual inspeccion por parte de las autoridades tributarias, puedan ponerse de manifiesto
pasivos adicionales de esta nafuraleza que afecten a estas cuentas anuales en su conjunto. En cualquier caso,
cabe mencionar que debido a las combinaciones de negocio realizadas en el ejercicio 2011 por [a Sociedad y las
realizadas anteriormente por [as sociedades aportantes, en caso de inspeccion, podrian surgir pasivos fiscales

como

consecuencia de una inferpretacion diferente de los hechos por parte de fa Agencia Tributaria, lo que se

considera poco probable por parte del Consejo de Administracién puesto que, como hemos indicado
anteriormente, el objetivo de todas estas operaciones, realizadas de manera sucesiva, es que la Sociedad pueda
acogerse al régimen juridico y fiscal previsto para las Sociedades Cofizadas de Inversion en el Mercado
Inmabifiario, considerando este un motivo econémico valido para acoger las combinaciones de negocio realizadas
al Régimen Fiscal Especial previste en el Titulo VI, Capitulo VIl del Real Decreto Legislativo 4/2004 de 5 de
marzo por el que se aprueba el Texto refundido de [a Ley del Impuesto sobre Sociedades.

Con fecha 11 de Noviembre de 2010 la Agencia Tributaria levantd Acta de Disconformidad confra las “sucesoras
de Camporredondo-Puerta Hierro, S.L. (C.I.F. B-28629129)" como consecuencia de la inspeccion de [as
operaciones de resfructuracion realizadas por esa compafiia los dias 30 de diciembre de 2004 y 30 de junio de

2005,

fa primera, de creacién de nueve sociedades (una de ellas, ENTRECAMPOS CUATRO, S.L.U. con el

nombre de Camporredondo-Puerta Hierro Uno, 8.L.U.) mediante aportacién no dineraria de bienes y la segunda,
de escision total de la compafiia matriz. La Administracién entendié que no se daban las condicicnes para la
aplicacién a esas operaciones del régimen fiscal previsto en el Capitulo VIl del Titulo VI del Texto Refundide de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades. Como consecuencia de las Alegaciones formuladas, con fecha 1 de
febrero de 2011 se dictd Acuerdo de Liquidacién por un principal de 44.944.582,04 € y 13.902.397,89 € de
intereses de demora.

El 4 de marzo de 2011, las sociedades afectadas presentaron reclamacién econémico-administrativa ante el
Tribunal Econémico- Administrativo Regicnal de Madrid para impugnar esta liquidacion y con fecha 6 de junio de
2011 la Agencia Tributaria acuerda declarar fa suspension del acto administrativo impugnado para lo cual se ha
formalizado como garantia una hipoteca unilateral a favor del Estado por el importe total reclamado. Esta garantia

se ha

aportado entre las diversas personas juridicas sucesoras de Camporredondo-Puerta de Hierre, S.L. En

concreto, el 30 de junio de 2011 Entrecampos Cuatro, S.L. elevé a publico la constitucion de hipoteca inmobiliaria
universal por importe fotal de 17.834 miles de euros a favor de la Dependencia Regionat de Recaudacion de la
Delegacion Especial de Madrid de la Agencia Estatal de la Administracién Tributaria sobre inmuebles de su
propiedad.

En el balance de situacién adjunto a 30 de junio de 2014 y en las cuentas anules del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2013 no se ha registrado ninguna provisién para cubrir este pasivo puesto que el Consejo de
Administracion considera que no es posible determinar razonablemente |a probabilidad de ocurrencia ni cuantificar
el importe final resultante.

NOTA 9. INGRESOS Y GASTOS

a) La totalidad del importe neto de la cifra de negocios praviene de la actividad principal de la Scciedad (ver Nota
1). La distribucién del Importe neto de la cifra de negocios correspondiente & las actividades ordinarias por
mercados geograficos es la siguiente:
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Macrid 3771.779,32 1.556.002,67
Guadalajara 1141875 2292442
Fuenterabia 27.446,83 13.712,59
Zaragoza 625.475,82 306.796,70
Cludad Real 123.230,80 68.076,72
Alcudia 114.379,21 47.738,03
Tenerife 104.647,00 74.851,37
Berlin 707.564,91 345.978,50

Total Cifra Negocio 5.485.942,24 2.436.079,00

b) Eldetalle de los importes contenidos en la partida de “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta para el ejercicio 2013 y el primer semestre de 2014 es el siguiente:

L i 5. 2013 " Serriestre 2014
62 Servicios Exieriores 1.728.972,71 695.855,51
63 Tributos 367.191,77 50.606,67
65-65-79 Pérdidas y deterioros 222.003,01 -61.066,32
TOTAL 2.318.167,49 685.395,86

c} Eldetalle de los gastos de personal contabilizados en este ejercicio y el anterior s como sigue:

 SUBGRUPOS GONTABLES

Sueldos vy Salarios 452.596,76 22052274
Seguridad Social 61.770,76 26.400,40
Ctros Gtos. Sociales 282145 625,38

TOTAL 517.188,97 247.548,52

Informacién sobre el personal

En el ejercicio 2013 la sociedad recoge como concepto de Sueldos y salarics el importe de las remuneraciones
devengadas por quince personas trabajando en la Scciedad, tres personas que se encuadran dentro de la categoria de
Alta Direccion (dos hombres y una mujer), siete dentro del personal de servicios administrativos (dos hombres y cinco
mujeres} y cince empleados de oficios (hombres).

En el primer semestre de 2014 la sociedad recoge como concepto de Sueldos y Salarios el importe de las
remuneraciones devengadas por doce personas trabajando en la Sociedad, fres personas que se encuadran dentro de
la categoria de Alta Direccion (2 hombres y una mujer), siete dentro del personal de servicios administrativos (dos
hombres y ¢inco mujeres} y dos oficiales de obra (hombres).
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Durante el ejercicio 2013 los miembros del Consejo de Administradora de la Sociedad han percibido remuneraciones por el
desempefio de sus funciones directivas por importe de 252.413,88 euros y en el primer semestre de 2014 han percibido, por
las mismas funciones, la cantidad de 128.606,94 euros.

NOTA 10.

OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

El detalle de las transacciones efectuadas con partes vinculadas en el ejercicio 2013 y en el primer semestre de 2014 son

las siguientes:

SR Semestre 20147
Ingreso Gast
Gerencla -74.482,80 -37.241,40
CARLOS SEGURA Grupo Servicios profssionales |0%m44l -38.073,06
L beven depl;ési.a.m.;:)suu ) 32,0'53 R B [
Gerencia 1.200,00
CLARA M2 SEGURA Grupo e e T
Int, Deven. de préstamos 320,63
Gerencia -103.448,28 51.724,14
ISNACIO SEGURA Gmpo - T, e S e ——
Int. Deven. de préstamos 320,63
Gerencia -74.482,80 -37.241,40
LOURDES SEGURA Grups e SRV I o o
Int. Deven. de préstamos 320,63
Alquileres 3.998,00 1,998,00
ENTRECAMPOS UNO Partes Vinculadas e oo U . e X B ST, U
Varios -20.000,00
NOTA 11, HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Durante los seis primeros meses de 2014 la sociedad ha continuado con fa gestién de sus inmuebles en arrendamiento,
y reformando, para su puesta de nuevo en el mercado, aguellos activos que, al quedarse vacios, adolecian de cierta
obsolescencia debido a su antigliedad. Asi, hemos continuado con las reformas en el edificio de 24 apartamentos de
Aleudia, modernizando integramente cuatro apartamentos, con un coste de 39.748,63 €. Es de sefialar que los 24
apartamentos de ese edificio han estado ocupados durante la temporada de verano. Tamhién hemos gestionado v
obtenido del Ayuntamiento de Zaragoza licencia para convertir un focal comercial en la calle Leén Felipe, 8 en un
pequefio Centro de Negocios, con tres despachos profesionales; las obras se han realizade con un coste de 9.854,33 €
y los tres despachos se han alquilado de forma inmediata. En San Fernando de Henares se rehabilitd también
totalmente un antiguo gimnasio, en la avenida de Zarauz, 30, que igualmente se ha alquilado de forma inmediata. Otros
activos que han requerido de inversion para su modernizacion han sido la oficina 1° E, de la avenida del Mediterraneo,
12y las oficinas 8B y 9° de la calle Infanta Mercedes, 92, de Madrid. Todas estas inversiones estan recogidas en la Nota
4.3 de estos Estados financieros y, por Glimo, el dia 26 de marzo se han adquirido 10 plazas de aparcamiento
alquiladas en [a calle Isla Graciosa 6, de San Sebastian de los Reyes, donde ya teniamos otras en explotacion.

Madrid, & de septiembre de 2014
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Diligencia de Firma

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo de Administracion de la Sociedad reunido el dia
8 de septiembre de 2014 n los estados financieros intermedios resumidos y las notas explicativas a los mismos a los
estados financieros del junio de 2014, que comprenden 21 paginas, numeradas correlativamente de la 1 ala 21.

| Caa T2 oo

Rodriguez D2 Clara Maria Segura Rodriguez

D. Carlos Antonio Seg
.'

T A S

—

. Ji Ignacio Segura Rodriguez D#. Maria Lourdes Segura Rodriguez
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ENTRECAMPOS CUATRO, SOCIMI, S.A.

INFORME DE GESTION ~ 1° Semestre 2014

1.- Presentacién general de la sociedad

ENTRECAMPOS CUATRO, SOCIMI, S.A. (antes denominada CAMPORREDONDO -
PUERTA HIERRO UNO, S. L. UNIPERSONAL), se constituyé el dia 30 de diciembre
de 2004, ante el notario de Madrid, D. Fernando de la Camara Garcia, con el n°® 3.328
de su protocolo. Cambié su denominacién por ENTRECAMPOS CUATRO, S.L. por
escritura otorgada ante el mismo Notario el 05 de junio de 2006, con el nimero 1.557
de su protocolo. Con fecha 24 de mayo de 2013 se elevd a publico la escritura de
transformacion a S.A. con objeto de adaptar la sociedad a lo previsto por la Ley
11/2009 de 26 de octubre, por la que se regulan las SOCIMis, adoptando, desde esa
fecha, su denominacion actual.

Inscrita en el Registro Mercantili de Madrid, al tomo 28.724, folic 102, Hoja M-373062,
inscripcion 222,

El objeto social de la compafiia, como consecuencia de la transformacion a SOCIMI,
S.A. el dia 24 de mayo de 2.013, es el siguiente:

"Articulo 2.~ Objeto
1. La sociedad tiene por objeto:

a) La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento.

b) La tenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI ¢ en el de otras
entidades no residentes en ferritorio espariol que tengan el mismo objeto social que
aquéllas y que estén sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI
en cuanio a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién de beneficios.

C) La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no
en territorio espafiol, que tengan como objeto social principal la adquisicién de bienes
inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento y gue estén sometidas al
mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o
estatutaria, de distribucidn de beneficios y cumplan los requisitos de inversion a que se
refiere el ariculo 3 de la Ley de SOCIMIs.

d) La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversién
Colectiva Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva.

e) Otras actividades accesorias a las anteriores, entendiéndose como tales
aquellas que en su conjunto sus rentas representen menos del 20 por 100 de las
rentas de la Sociedad en cada pericdo impositivo.



2.- Nombre Leqgal v Comercial

El nombre legal de [a Compariia es a fecha de hoy ENTRECAMPOS CUATRO,
SOCIMI, S.A., siendo su nombre comercial "Entrecampos"”. Su nombre comercial esta
inscrito en el Registro de Marcas Nacionales de la Propiedad Industrial con el ntimero
3051621/8, clase 36, tipo mixta.

Adicionalmente, el anagrama de la Compariia esta registrado en el Boletin Oficial de la
Propiedad Industrial.

3.- Organo de gestidn de la sociedad

En el mes de mayo de 2.013, con objeto de completar el proceso de transformacion en
SOCIMI, la sociedad se ha transformado en S.A., pasando a denominarse desde
entonces, ENTRECAMPOS CUATRO, SOCIMI, S.A., vy se establecid un Consejo de
Administracion, se constituyé el Comité de Auditoria y se aprobaron unos nuevos
Estatutos, un Reglamento de Junta General, un Reglamento de Consejo de
Administracién y un Cédigo interno de funcionamiento.

La composicion del Consejo de Administracién de ENTRECAMPOS, asi como la
condicion de sus miembros, de acuerdo con el Reglamento del Consejo de
Administracion de la sociedad, es la siguiente:

Dfia. Maria Lourdes Segura Rodriguez Presidente Ejecutivo
D. Julian Ignacio Segura Rodriguez Consejero Delegado Ejecutivo
D, Carlos Antonio Segura Rodriguez Secretario Ejecutivo
Diia. Clara Maria Segura Rodriguez Vocat Ejecutivo
D. Emilio Lopez van Dam Monsalve Vocal Independiente

4.- Descripcidon de los activos _inmobiliarios, situacion v estado. periodo de
amortizacion, concesion o gestidn.

La sociedad tiene una gran diversificacién de activos inmobiliarios. Entre los que se
incluyen: estudios, apartamentos, pisos, locales comerciales, oficinas, despachos
profesionales y lofts, en varios edificios. Adicionalmente, en la actualidad la Compaiia
posee dos edificios completos de viviendas en Zaragoza, uno en Alcudia y dos en
Berlin, asi como dos edificios de oficinas en Madrid (1 en leasing) y una residencia
geriatrica, también en Madrid.

Es importante resaltar que en la actualidad la Compafia cuenta con 52.848 m?,
distribuidos entre 214 pisos, 95 oficinas, 79 iocales comerciales, 22 despachos
profesionales, 1 residencia geridtrica, 6 lofts, 27 trasteros y 2 almacenes, asi como con
520 plazas de parking (de las cuales 3 sdlo le pertenece el 50 % a la compaiiia).



Los activos inmobiliarios de la Compariia se encuentran, en opinién de sus gestores,
en buen estado. La politica de la empresa ha sido desde sus origenes, y sigue siendo,
la renovacion de los inmuebles que se quedan libres de arrendatarios para ofrecer un
servicio de calidad que pueda competir en el mercado de alquileres.

Todos los inmuebles se encuentran convenientemente asegurados, bien mediante
poélizas comunitarias, cuando estan en régimen de propiedad horizontal, bien mediante
polizas propias de todo riesgo, incluyendo Responsabilidad Civil, cuando el edificio es
100% propiedad de la Compafiia. Ademas, ENTRECAMPOS tiene suscrita una poéliza
de Responsabilidad Civil por 600.000.- € con la Compafiia Ocaso, para cubrir la
responsabilidad civil, en casc de siniestro de todas las unidades (viviendas, locales y
oficinas) que no forman parte de un edificio totalmente de su propiedad. Esto significa
que Entrecampos tiene cubierta, mediante las diferentes poélizas de seguro, la
Responsabilidad Civil que pudiera originarse sobre posibles dafios a terceros, sean
éstos arrendatarios o no. A continuacién figura un resumen de los diferentes contratos
de seguros de Entrecampos:

.~ RELACION POLIZAS DE SEGUROS Al _30-06-2014
V1O, AGENTE SEGUROS INMUEBLE COMPARIA N°. POLIZA CAPITAL ASEGURADO PRIMA
. . R X . _CONTINENTE CONTENDC R. CML EUROS

ENTRECAMPOS CUATRO, SBCiL §.A:
ENTRECAMPOS CUATRO, SOCIML 5,4,

0101/2015]  RUIZANDICOBERRY _ |EDF. ISLAGRAGIOSA, 3- 8GR AXA SEG. GRALES.| B508-01027772 16.437.070,82 0,00] _1.200.000,00 B.320,05
30372015 RUZ ANDICOBERRY __[C/ Nicotas Guillen. 2 REALE 8311000001 207/1 2.1571.888,0i 41.084.00[  600.000,00 1.492,28
510372015 RUIZ ANDICOBERRY ___|Castilla, 32 C/V Valentin Sanz 14 - 59 CASER 95101050 55.341.7 7.083,75|  300.000,00) 174,38
570372015 RUIZ ANDICOBERRY __|Casiilla, 32 CAV Valantin Sanz 14 - 5° CASER 95101051 55341,7 6,641,601 300,000,00 174,31

28/03/2019 RUIZ ANDICOBERRY __|RESP. CIVIL 132 INMUEBLES QCASS 107816 3,01 0.00] _ 500.006,00 2.047,51

00/05/2015 ROIZ ANDICOBERRY ___[ASURA- OFICINAG REALE 052438002835 3.163.501,39] G,00] __ 601.012.10 2.638,20

20/05/2015 RUIZ ANDICOBERRY __|C/ Buesn Pineda, 52 OCASC 24978 2,008.411,03| 146.885,08]  801,213,02 2.521.96

19/06/2015 RUZ AMDICCBERRY __ |Evpaimadcr, 4 Acudia REALE 8311100004173 1.707.050,00] 76.800,00] _ 600.000,00)] 653,74

01/08/2014 RUIZ ANDICGEERRY |G/ Rosanio Ping, 18 - Gfe_3° Gl REALE B200500004546/ 18 264.932,94 70.648,78 0,00 48516

0171172004 RUIZ ANDICOBERRY __ |C/, Micolas Gulllen, 6 MAPFRE 0760350346161 3.085.776,00 77.317,32[ _ 788.520,99 2.348,92

031172014 RUZ ANDICOBERRY __|C/. Rasaric Pina, 16 - 3° Gentro WMAPFRE 730680471246 650.000,00 0,00 0,0 157,02

19/11/26714 RUZ ANDICOBERRY | Alberio Agullera, 81 - 5° Doha, REALE BI70B00053006/8 58.864,75 §.558,02  300.000,00 158,33

1512014 RUIZ ANDICOEERRY | Alberts Agullera, 51 -5 lada. REALE &170B0005I862/8 58,564,75 5.656,02]  300.000,00] 77241

2871172074 RUZ ANDICGBERRY __|R. Civil Administradores/Dlractives_[Business Guand D&D|  EA13D01598 1.000.000,00] 4.776,75

01/01/2015| ZURICH VERSIGHERUNG _|Edch-Walner &ir. 6 - Beriin ZURICH 400.901,282,420/F alor da Reposicion 0,00 3.314,08

§1/0172015 | _ZURICH VERSICHERUNG _|Erich-Welneri St 5 - Bedin ZURICH B0D,060.073.8441F 0,00 500,000,00] 3.000.000,00 8596

210372014 | ZURICH VERSICHERUNG _|Enich-Walner Su. 6 - Berlin ZURICH 351,520,306.234 Seguro Obras Atico 3.000.060,00 41538

150672015 | ZURICH VERSICHERUNG _[Esich-Walner 8u.6 - Berlin ZURICH 400.588, 467,616/ Cristales 353,78

07/04/2015 | ZURICH VERSIGHERUNG | Blucher Sir.- Berlin ZURICH A02.520.057 278 “alor de Reposicion 0,00 4.886,68

010472015 | ZURICH VERSICHERUNG  [Eifeher Sir- Beriin ZURIGH 800,060,255, 258/F 0,56 500.000,00; _ 3.000.000,00] 138,04

| 286484314 1.430.583,96 15,200,748, 11 36.626,08

5.- Descripcion de [a politica de _inversion v de reposicidn de activos. Descripcion de
otras actividades distintas de las inmobiliarias.

La politica de inversién de la Compafiia esta enfocada, desde hace ya varios afios, a
reinvertir las ganancias obtenidas por la enajenacion de los inmuebles, tanto en la
adquisicion de nuevos inmuebles como en el mantenimiento y la mejora de los que se
poseen. Adicionalmente, y de la misma manera se destinan los excesos de tesoreria
gue genera la Compania. El régimen legal de SOCIMIs establece, no obstante, [a
obligacion de mantener los bienes durante tres afios desde su adquisicién/puesta en
funcicnamiento y para los que ya estaban en propiedad en el momento de salir al
MAB, a contar desde el 01 de enero de 2013 (Art. 3.3 Ley 11/2009).

A la fecha de publicacidén de este documento, la Compariia no cuenta con ninguna
actividad distinta de la patrimonialista (gestiéon de los activos de su propiedad o en
régimen de leasing, para el arrendamiento).



6.- Principales inversiones de Entrecampos durante el primer semestre del afio

Durante el primer semestre de 2014 se ha acondicionado el local 5 de la calle Ledn
Felipe,8 (Zaragoza), habilitando un Centro de Negocios con 3 despachos
profesionales, con un coste total de 2.418,92 €, cifra que se ha llevado a la cuenta de
“Instalaciones Técnicas’.

Se ha comprado mobiliario para equipar los despachos profesionales de la calle Ledn
Felipe, para el centro de negocios de la calle Isla Graciosa, n°® 3 de San Sebastian de
los Reyes (Madrid), para los apartamentos del Puerto de Alcudia en Mallorca, para los
pisos de los edificios de la calle Nicolas Guillén, 2 y 6 de Zaragoza y para los edificios
de Alemania, con un coste total de 15.725,83 €.

Se han realizado obras de mejora en los apartamentos B° 1, B° 2,1°7y1°8dela
calle Espalmador, 4 en Alcudia; en [a oficina 1° E de la Avenida Mediterraneo 12 en
Madrid; en las oficinas 8B y 9A de la calle Infanta Mercedes n°® 92 de Madrid; en el
Local 30 de la calle Zarauz n° 34 de San Fernando de Henares y el Local 5 de la calle
Ledn Felipe n° 8 de Zaragoza, con un coste total de 68.108,17 €.

Con fecha 26 de marzo de 2014 se han adquirido en el edificio de la Avenida de
Europa, 5 de San Sebastian de los Reyes (Madrid), 10 plazas de garaje por un total de
100.000 €.

7.- Gastos de explotacion:

Los gastos de explotacion del primer semestre de 2014 corresponden principalmente a
los gastos en reparacién y conservacion acometidos en los inmuebles de la sociedad y
otros servicios relacionados con los mismos.

El desglose de la partida de otros gastos de explotacion es el siguiente:

Servicios Exteriores 1.728.972,71 £95.855,51
Arrendamientos v cdnones 0,00 0,00
Reparaciones y conservacion 511.255,52 155.341,31
Servicios de profesionales independientes 311.479,96 99.082,51
Primas de seguros 22.040,90 23.994,18
Servicios bancarios v similares 7.82532 1.454,24
Publicidad y propaganda 7.263,63 3.698,10
Suministros 179.271,75 87.685,19
Otros servicios 689,833,63 324.599,98

Tributos 36719177 50.606,67

Pérdidas y deterioros 222.003,01 -61.066,32

TOTAL 2.318.167,49 685.395,86




8.- Ingresos de Explotacion:

Los ingresos por arrendamiento, objeto principal de la compafiia, en el primer
semestre de 2014 se han mantenido estables con respecto al afio anterior.

Prestaciones de Servicios 5.485.942.24 2.436.079,00
Otros Ingresos de Explotacion 44,025,38 18.921,72
TOTAL 5.529.967,62 2.455.000,72

9.- Referencia a los aspectos medipambientales que puedan afectar a la actividad de
Entrecampos en el primer semestre de 2.014:

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, no tiene responsabilidades, gastos,
activos ni provisiones de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacion con el patrimonio, la situacion financiera, los resultados y los flujos de efectivo
de la misma.

Por otro lado, el 13 de abril de 2.013 se publicé en el BOE el Real Decreto 235/2013
de 5 de abril, por el que se aprueba el procedimiento basico para la certificacion de la
eficiencia energética de los edificios.

Dicho Real Decreto, siguiendo las exigencias de recientes Directivas comunitarias
(Directiva 2010/UE) relativa a la eficiencia energética de los edificios, establece la
obligacion de poner a disposicion de los arrendatarios de los edificios un certificado de
eficiencia energética. Dicho certificado es un informe redactado y firmado por técnico
competente que contiene informacién sobre las caracteristicas energéticas del
inmueble. Dicha obligacion es exigible para los contratos de arrendamiento que se
suscriban a partir del 1 de junio de 2.013.

Entrecampos, al 30 de junio de 2014, dispone de la totalidad de los mismos.

10.- Informacién sobre tendencias significativas en cuanto a las ventas desde el cierre
del dltimo ejercicip hasta la fecha del Documento.

La actividad de la compaiiia durante el transcurso del primer semestre de este afio ha
seguido siendo la administracion de su patrimonio inmobiliario en alquiler, gestionando
los contratos, cobrando las rentas correspondientes, buscando nuevos clientes,
firmando nuevos contratos y modernizando los inmuebles que se quedan vacios, para
ponerios nuevamente en el mercado.

Es conveniente resaltar que al 30 de junio de 2014, ENTRECAMPOS cuenta con un
81% de su patrimonio alquilado a terceros, con un 0,91% ocupado por la propia
ENTRECAMPQOS (dficinas). Mientras que al final del ejercicio 2013 el porcentaje de
inmuebles alquilados a terceros era del 79%. Consideramos que este incremento de 2
puntos porcentuales en el primer semestre del afio es un indicativo de cierta
recuperacion econémica en el sector inmobiliario y de la gestion profesionalizada de
los activos inmobiliarios en alquiler de la compaifiia.



11.- Informacién financiera:

A 31 de diciembre de 2013, el montante de deuda con entidades de crédito ascendia a
20.775.047,40 Euros, de los cuales 17.857.434,22 Euros estan a tipo variable, y
3.117.613,18 Euros a tipo fijo, esta Ultima cantidad exclusivamente en Alemania.

Al 30 de junio de 2014, el montante de deuda con entidades de crédito ascendia a
20.193.263,60 Euros, de los cuales 17.124.702,63 Euros estan a tipo variable, y
3.068.560,97 Euros a tipo fijo, esta Ultima cantidad exclusivamente en Alemania.

12.- Autocartera:;

En la Junta Universal de Socios celebrada el 26 de junio de 2013, se aprobd por
unanimidad autorizar al Consejo de Administracién para la adquisicién derivativa, por
compraventa, de acciones de la propia Sociedad hasta el limite maximo previsto en las
disposiciones vigentes a un precio comprendido entre el céntimo de euro (0.01 euro)
como minimo y veinte euros (20 euros) como maximo, y con expresa facultad de
sustitucion en cualquiera de sus miembros, pudiendo hacer uso de esta facultad
durante un periodo de dieciocho (18) meses desde esta misma fecha, todo ello con
sujecion a lo dispuesto en el articulo 144 y siguientes de la Ley de Sociedades de
Capital.

Con fecha 30 de octubre de 2013 la Sociedad ha comprado 95.000 acciones por un
total de 151.050,- Euros, lo que equivale a 1,59 Euros por accion, siendo el valor
nominal de las mismas de 1 Euro por accién.

Dichas acciones han sido depositadas en una cuenta de valores a nombre de Ia
sociedad en el Banco de Sabadel! para cumplir con lo dispuesto por la Circular 7/2010,
de 4 de enero, sobre normas de contratacion de acciones de Empresas en Expansion
a traves del Mercado Alternativo Bursatil, la Circular 2/2011, de 8 de junio, sobre
Normas de Contratacion de dereches de suscripcién de acciones de empresas en
expansion del Mercado Alternativo Bursatil asi como las Instrucciones Operativas que
las desarrollan.

Al 30 de junio de 2014 la comparia posee una autocartera gue asciende a 35.564
acciones. Teniendo en cuenta que el nimero total de acciones en circulacion es de
54.668.971, dicha autocartera supone el 0,06 % del capital social total.

13.- Evolucion bursatil

Desde su salida a bolsa el 28 de noviembre de 2013, la cotizacién de las acciones de
la sociedad ha fluctuado, partiendo de un valor de salida de 1,81 € por accién, han
alcanzado el valor maximo de cotizacion el 26 de marzo de 2014. Al 30 de junio de
2014 el valor por accion en el Mercado Alternativo Bursatil es de 1,97 €.

A continuacion se muestra un grafico con la evolucion del valor por accion en el MAB.
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14.- Factores de riesqgo:

Deben tenerse en cuenta, entre otros, los riesgos que se enumeran a continuacion,
que podrian afectar de manera adversa al negocio, los resultados, las perspectivas o
la situacion financiera, econémica o patrimonial de ENTRECAMPOS.

Estos riesgos no son los tnicos a los que ENTRECAMPOS podria tener que hacer
frente. Hay otros riesgos que, por su mayor obviedad para el publico en general, no se
han tratado en este apartado. Ademas, podria darse el caso de que futuros riesgos,
actualmente desconocidos o no considerados como relevantes en el momento actual,
pudieran tener un efecto en el negocio, los resultados, las perspectivas o la situacién
financiera, econémica o patrimonial de ENTRECAMPOS.

v" Exposicidn al riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés afecta a la deuda a tipo variable, dado que
cualquier subida del EURIBOR tendria un efecto negativo en el resultado
de la Compaiiia al incrementar su gasto financiero.

Como se ha indicado en la Nota 11°, la deuda con entidades de crédito a
tipo variable, al 30 de junio de 2014, asciende a 17.124.702,63 euros.

v" Riesgos operativos

° Concentracion de producto y de mercado

La Sociedad tiene activos diversificados tanto por tipologias (viviendas,
oficinas, locales comerciales, aparcamientos, etc.) como por situacion
geografica (Madrid, Zaragoza, Ciudad Real, Tenerife y Berlin).

No obstante, la concentracién del negocio de la Compafiia en el
mercado espafiol es significativa, dado que tanto un 87,3% de los
metros cuadrado de ENTRECAMPOS como un 87,10% de los ingresos
generados en 2013 y en el primer semestre de 2014 se sitdan o se han
generado en Espafia y principalmente en Madrid (56,5% de los m2 y
68,75% de las rentas 2013) y Zaragoza (18,9% de los m2 y 11,40% de
las rentas 2013).



Concentracion de clientes

La Compania cuenta con una cierta concentracidon en sus nueve
principales clientes, dado que representaron en 2013 un 52,40% de las
rentas generadas y un 34,28% de sus metros cuadrados en alquiler. En
el primer semestre de 2014 los nueve principales clientes representaron
un 47,88% de las rentas generadas y un 31,03% de los metros
cuadrados en alquiler.

Riesgos propios de la gestion del patrimonio

lla actividad principal de ENTRECAMPOS es la de alquiler de
viviendas, oficinas, locales comerciales y otros inmuebles de su
propiedad.

Si no se realiza una correcta gestion, es decir, si ENTRECAMPOS no
consigue que sus actuales inquilinos renueven los contratos de alquiler
a su vencimiento 0 no se consiguen nuevos arrendatarios, existe riesgo
de desocupacion en los inmuebles arrendados, con la consiguiente
disminucion de los ingresos y los resultados de la Sociedad.

Por otra parte, en el negocio de arrendamiento inmobiliario existe el
riesgo de insolvencia o falta de liquidez de los arrendatarios que podria
ocasionar la falta de pago del precio del alquiler, sin que a la fecha del
presente Documento la Sociedad se haya visto afectada por la
insolvencia o falta de liquidez de sus clientes de forma relevante.
Ademas, la adquisicién o construccién de inmuebles destinados a
arrendamiento implica importantes inversiones iniciales que pueden no
verse compensadas en casos de incrementos inesperados de costes
y/o reducciones en los ingresos previstos por rentas.

Dependencia de determinado personal clave

El éxito de la Sociedad depende de los actuales miembros de su Alta
Direccién (todos ellos miembros de la familia Segura Redriguez), que
atesoran una considerable experiencia en el sector del alquiler de
inmuebles y en la gestidon del negocio. La salida o el cese de alguno de
los miembros mencionados podrian afectar negativamente al negocio.

Reclamaciones judiciales y extrajudiciales

ENTRECAMPOS podria verse afectada por reclamaciones judiciales o
extrajudiciales relacionadas con los materiales utilizados en la
construccion, rehabilitacién o reformas, incluyendo los posibles defectos
de los activos que se deriven de actuaciones y omisiones de terceros
contratados por la Compaiiia, tales como arquitectos, ingenieros y
contratistas o subcontratistas de las construccion.

Posible responsabilidad de ENTRECAMPOS por las actuaciones de
sus contratistas y subcontratistas

La Compafiia contrata ¢ subcontrata, para la mayoria de sus proyectos,
trabajos de construccion o rehabilitacion con terceros. Dependiendo de
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la naturaleza del trabajo solicitado y de la capacidad de
ENTRECAMPOS, estos contratos se firman con grandes empresas
constructoras, como con contratistas especializados seglin la materia
(electricistas, albariles, fontaneros, etc.).

l.os contratistas o subcontratistas con los que trabaja ENTRECAMPOS
son generalmente empresas de reconocido prestigio y prestan
condiciones competitivas en la realizacion de sus trabajos.
Normalmente estas empresas desempefian sus trabajos diligentemente
y a su debido tiempo, y la Sociedad supervisa sus actividades. No
obstante, estos subcontratistas podrian no cumplir con sus
compromisos, retrasarse en las entregas o atravesar dificultades
financieras que no les permitan ejecutar a tiempo lo convenido, dando
lugar a que [a Compafiia tenga que destinar recursos adicionales para
cumplir con sus compromisos.

Aunque ENTRECAMPOS verifica el cumplimiento por parte del
contratista de la normativa de la seguridad e higiene en el trabajo y de
la normativa laboral y de Seguridad Social (estar al corriente del pago
de las cotizaciones sociales y que sus empleados estén debidamente
contratados), cualquier incumplimiento por parte de aquél podria, en
determinadas circunstancias, conllevar la responsabilidad de la
Sociedad frente a estas obligaciones.

Riesgo de dafios

Los activos inmobiliarios de ENTRECAMPOS estan expuestos al riesgo
genérico de dafios que se puedan producir por incendios, inundaciones
u ofras causas. Asimismo, la Compafila podria incurrir en
responsabilidad frente a terceros, como consecuencia de accidentes
producidos en cualquiera de los activos de los que la Sociedad es
propietaria. Si se produjeran dafios no asegurados o de cuantia
superior a la de las coberturas contratadas, o un incremento del coste
financiero de los seguros, ENTRECAMPOS experimentaria una pérdida
en relacion con la inversién realizada en el activo afectado, asi como
una pérdida de los ingresos previstos procedentes del mismo.

Cambio normativo que regula la actividad desarroflada por la Compafiia

Existe un riesgo de que se modifique la normativa que reguia el
mercado de arrendamientos, la obtencién de licencia para locales, y, en
general, la normativa que afecta a la actividad desempenada por
ENTRECAMPOS, lo que podria tener un impacto perjudicial en los
resultados de la Compaiiia.

Posibles situacion de conflicto de interés

Los miembros de la familia Segura Rodriguez, Accionistas de
Referencia y miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad,
participan en otras compaifias que desarrolian actividad inmobiliaria,
siendo su intencién a futuro seguir desarrollando las mismas
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independientemente de ENTRECAMPOS, pero nunca a través de otra
SOCIMI. Se muestra a continuacion detalle de la participacion
accionarial y de las funciones que desempefian en sociedades con el
mismo, andlogo o complementario género de actividad al de
ENTRECAMPOS, situaciones que han sido debidamente comunicadas
a la Junta General, quien ha autorizado su desempefio:

. Panticipacién

Carcan Inversiones, S.L.U ; Administrador Unico 100,00%
Carlos A. Segura Arrgndam!belnto de .
Entrecampos Uno, S.L. Inmuebles Administrador Unico 25,00%
Entrecampos Uno, S.L. Arrendamiento de - 25,00%
J. Ignacio Segura Entrecampos, S.L.U. inmuebles Adrministrador Unice 64,90%
Pinares de San Juan, S.L.U. Promacicn Inmobiliaria  Vocal Consejo Administracion 0,00%
Paula’s Properties, S...U. . Administradora Unica 100,00%
Clara M Segura Arre_ndam:;nto de
Enfrecampos Uno, S.L. Inmuebles - 25,00%
Entrecampos Uno, S.L. . 25,00%
Lourdes Segura Arrgndamﬁﬁtc de
Lajuse, S.L. InMmugdtes Administrader sofidario 74,89%
Emilio Lépez-Van Dam Promociones Moraleja Soto, SAU Arendamiento de Administrador 32,00%
Monsalve VanDam Monsalve, S.L. inmuebles Adrministrador 32,00%
Riesgos asociados al sector inmobiliario
. El sector inmobiliario es un sector ciclico

La actividad esta sujeta a ciclos dependientes del entorno econdmico-
financiero. Los niveles de ocupacién de los inmuebles, los precios de
las rentas obtenidas y en definitiva el valor de los activos esta influido,
entre otros factores, por la oferta y la demanda de inmuebles de
caracteristicas similares, los tipos de interés, la inflacién, la tasa de
crecimiento economico, la legislacién, los acontecimientos politicos y
economicos, ademas de factores demogréficos y sociales.

ENTRECAMPOS no puede predecir cual sera la tendencia del ciclo
economico en los préximos afios, ni si se producira un agravamiento
aun mayor de la fase recesiva actual del ciclo del sector inmobiliario,
que podria ocasionar una disminucién en las ventas y en los precios de
alquiler y un aumento en los costes de financiacién.

. £l sector inmobiliario en Espafia es altamente competitivo

A pesar de que actualmente la actividad inmobiliaria en Espafia esta
estancada, en circunstancias normales y en periodos de auge del ciclo
distintos al actual, el sector inmobiliario es muy competitivo y estd muy
fragmentado, caracterizandose por la existencia de pocas barreras de
entrada a nuevas empresas. Los competidores de ENTRECAMPOS
son normalmente empresas de ambito nacional o local, o incluso
internacional, las cuales pueden fener mayor tamafio o recursos
financieros. La elevada competencia en el sector podria dar lugar en el
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futuro a un exceso de oferta de inmuebles o a una disminucién de los
precios, al igual que ha ocurrido en los Gltimos afios.

) Reduccién del valor de mercado de los activos inmobiliarios

La tenencia y adquisicion de activos inmobiliarios implica ciertos riesgos
de inversion, que pueden hacer que el rendimiento de la inversién sea
menor de lo esperado o que las estimaciones o valoraciones realizadas
puedan resultar imprecisas o incorrectas.

Aunque ENTRECAMPOS realice auditorias, valoraciones y estudios de
mercado con cierta periodicidad, no puede asegurar que una vez
adquiridos los activos inmobiliarios no pudieran aparecer factores
significativos desconocidos en el momento de la adquisicion, o gue no
se cumplan las estimaciones con las que se haya efectuado su
valoracion.

. Relativa liquidez de las inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias son relativamente iliquidas, especialmente
en el escenario actual de recesion del sector, de restriccion de liquidez
y de exceso de oferta de activos inmobiliarios. Por tanto,
ENTRECAMPOS podria tener dificultades para realizar rapidamente el
valor efectivo de algunos de sus activos inmobiliarios o podria verse
obligado a reducir el precic de realizacién. La iliquidez de las
inversiones podria limitar la capacidad para adaptar la composicién de
su cartera inmobiliaria a posibles cambios coyunturales.

Hay que tener en cuenta, ademas, que el articulo 3.3 de la Ley 11/2009
establece la prohibicién de enajenar activos durante tres afios desde su
adquisicion/puesta en funcionamiento y para los que ya estaban en
propiedad en el momento de salir al MAB, a contar desde el 01 de
enero de 2013.

v" Riesgos fiscales

Debido a las operaciones de integracion de sociedades de la familia
Segura Rodriguez realizadas en los ejercicios 2010 y 2011, todas elias
acogidas al régimen fiscal previsto en el Capitulo VIII del Titulo Vil del
TRLIS, y de las que resulta la estructura actual de la Sociedad, podrian
surgir pasivos fiscales como consecuencia de que la Administracion
Tributaria siga un criterio distinto al mantenido por la Compaiiia.

Adicionalmente, el litigioc que mantiene la Sociedad con la Administracién
Tributaria por el Acta de Disconformidad levantada con fecha 11 de
Noviembre de 2010 como consecuencia de la inspeccion de las
operaciones de reestructuracion realizadas en los afios 2004 y 2005,
podria resolverse con resultado adverso para la Compaiiia, lo gue tendria
un impacto econdémico significativo. En concreto, en el supuesto de que
Entrecampos perdiese el recurso en Ultima instancia, si los activos
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otorgados en garantia a la Administracién Tributaria se vendiesen al menos
por el valor de tasacion de dichos activos en 2011, la pérdida patrimonial
para Entrecampos seria de 14,1 millones méas los intereses de demora
devengados hasta la fecha de la Gltima resolucién. Si se vendiesen por
debajo del valor de tasacién la pérdida seria mayor.

v Riesgos ligados a las acciohes

Influencia def accionista mayoritario

ENTRECAMPOS tiene como accionistas mayoritarios a cuatro
miembros de la familia Segura Rodriguez, cuyos intereses pueden ser
distintos de los del resto de los accionistas. Tras la admisién a
negociaciéon de las acciones de ENTRECAMPOS en el Mercado
Alternativo Bursétil, los accionistas mayoritarios son titulares, de forma
conjunta, de al menos el 96,091% del capital de la Sociedad, lo que
implica que podran influir significativamente en la adopcién de acuerdos
por la Junta General de la Sociedad y nombrar a la mayoria de los
miembros del Consejo de Administraciéon de ENTRECAMPOS.

Riesgo de falta de liquidez de las acciones y riesgo de recuperacién def
100% de la inversion

Las acciones de ENTRECAMPOS no han sido anteriormente objeto de
negociacion en ningtn mercado multilateral de negociacién vy, por tanto,
no existen garantias respecto del volumen de contratacion que
alcanzaran las acciones, ni respecto de su efectiva liquidez.

La inversién en el MAB es considerada como una inversion que
conlleva un riesgo superior y una liquidez menor que la inversién en
compafias cotizadas en un mercado regulado. Una inversién en
acciones ordinarias puede ser dificii de deshacer, y no existen
garantias de que los inversores vayan a recuperar el 100% de su
inversion.

Evolucion de la cotizacion

Los mercados de valores presentan en el momento de la elaboracién
del presente documento una elevada volatilidad, fruto de la coyuntura
que la economia y los mercados vienen atravesando en los Ultimos dos
ejercicios, y no existen garantias de que los inversores vayan a
recuperar el 100% de su inversion.

El precio de mercado de las acciones del Emisor puede ser volatil.
Factores tales como: (i) fluctuaciones en los resultados de
ENTRECAMPOS y del mercado inmobiliario; (i} cambios en las
recomendaciones de los analistas financieros sobre ENTRECAMPOS y
en la situacion de los mercados financieros espaficles e
internacionales; (iii) asi como operaciones de venta que los accionistas
principales del Emisor puedan realizar de sus acciones, podrian tener
un impacto negativo en el precio de las acciones del Emisor.
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Los eventuales inversores han de tener en cuenta que el valor de la
inversion en la Compafiia puede aumentar o disminuir y que el precio
de mercado de las acciones puede no reflgjar el valor intrinseco de
ENTRECAMPOS.

Riesgo de que la Sociedad no reparta dividendos a sus accionistas

Como se indica en el riesgo "Reduccion del valor de mercado de los
activos inmobifiarios” es posible que, como consecuencia de la
reduccion del valor de mercado de los inmuebles de su cartera, la
Sociedad se vea obligada a registrar provisiones por determinados
deterioros contables de dichos valores que podrian suponer una
disminucion notable de sus resultados.

Si como consecuencia de la disminuciéon de resultados, el valor del
patrimonio neto fuera inferior al capital social, la Sociedad no podria
distribuir dividendos (Art. 273 TRLSC). En este caso, la Sociedad
deberia hacer una reduccién de capital por importe suficiente para
subsanar dicha situacion, de forma tal que permitiera la distribucién de
dividendos a sus accionistas.

v" Otros Riesgos:

Pérdida de la posibilidad de acogerse al régimen fiscal especial de las
SOCIMis

La entidad perdera el derecho a beneficiarse del régimen reconocido a
las SOCIMIs por la Ley 11/2009 de 23 de octubre, de sociedades
anonimas cotizadas de inversién en el sector inmobiliario, pasando a
tributar por el régimen general del Impuesto sobre Sociedades, en el
propio periodo impositivo en el que se manifieste alguna de las
circunstancias siguientes:

(1)  La exclusién de negociacion en mercados regulados o en un
sistema multilateral de negociacién.

(i) El incumplimiento sustancial de las obligaciones de
informacion a que se refiere el articulo 11 de la ley 16/2012,
de 27 de diciembre, excepto que en la memoria del ejercicio
inmediato siguiente se subsane ese incumplimiento.

(i) La falta de acuerdo de distribucion o pago total o parcial, de
los dividendos en los términos y plazos a los que se refiere el
articulo 6 de la ley 16/2012, de 27 de diciembre. En este
caso, la tributacion por el régimen general tendra lugar en el
periodo impositivo correspondiente al ejercicio de cuyos
beneficios hubiesen procedido tales dividendos.

(iv) Larenuncia a la aplicacién de este régimen fiscal especial.

14



(v) Elincumplimiento de cualquier otro de los requisitos exigidos
en la ley 16/2012, de 27 de diciembre para que la entidad
pueda aplicar el régimen fiscal especial, excepto que se
reponga la causa del incumplimiento dentro del ejercicio
inmediato siguiente. No obstante, el incumplimiento del plazo
a que se refiere el apartado 3 del articulo 3 de la ley 16/2012,
de 27 de diciembre, no supondra la pérdida del régimen fiscal
especial.

La pérdida del régimen implicard que no se pueda optar de nuevo por la
aplicacion del regimen fiscal especial establecido en la ley 16/2012, de
27 de diciembre, mientras no haya franscurrido al menos tres afios
desde la conclusién del dltimo periodo impositivo en que fue de
aplicacidn dicho régimen.

. Supuestos puntuales de tributacién superior al 0%

Se ha de hacer notar que la Compafiia estara sometida a un gravamen
especial del 19% sobre el importe integro de los dividendos o
participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya participacion
en el capital social de la entidad sea igual o superior al 5%, cuando
dichos dividendos, en sede de sus socios, estén exentos o tributen a un
tipo de gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendra la
consideracién de cuota del Impuesto sobre Sociedades.

15.- Grupo de sociedades:

Ni al 31 de diciembre de 2.013, ni a fecha de hoy, Entrecampos tiene participacidn
alguna en ningun tipo de sociedades.

16.- SOCIMI:

La sociedad se ha acogido con efectos del 1 de enero de 2.013 al régimen fiscal
reconocido a las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado
Inmobiliario (*SOCIMIs”) en virtud de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, de Sociedades
Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario, uno de cuyos requisitos
necesarios es la admisidon a negociacion de las acciones de la Sociedad en el
segmento de SOCIMIs del Mercado Alternativo Bursatii ("MAB"). Para ello
ENTRECAMPOS designé a VGM Advisory Partners, S.1.. como Asesor Registrado
cumpliendo asi el requisito que establece la Circular 10/2010 y la Circular 2/2013 del
MAB. En dichas Circulares se establece la necesidad de contar con un Asesor
Registrado en el proceso de incorporacion al Mercado Alternativo Bursatil para las
SOCMils y en todo momento mientras la sociedad esté presente en este mercado.

También ha decidido designar a BANCO DE SABADELL, S.A. como Proveedor de
Liquidez, con objeto de cumplir la Circular 7/2010, de 4 de enero, sobre normas de
contratacién de acciones de Empresas en Expansion a través del Mercado Alternativo
Bursatil, la Circular 2/2011, de 8 de junio, sobre Normas de Contratacion de derechos
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de suscripcién de acciones de empresas en expansion del Mercado Alternativo
Bursatil, asi como las [nstrucciones Operativas que las desarrolla.

Dado que las acciones de la compaiia son nominativas y estan representadas por
anotaciones en cuenta incluidas en el sistema de gestién [berclear, se ha firmado
también con el Banco de Sabadell un contrato para la llevanza del libro de registro de
acciones.

Ademas Entrecampos ha contado también con las siguientes entidades que han
prestado servicios de asesoramiento en relacion con el proceso que ha desembocado
en la admisién a negociacion de sus acciones en el Mercado Alternativo Bursatil:

a} DLA Piper Spain, S.L., despacho de abogados encargado del asesoramiento
legal a ENTRECAMPOS.
b) Auren Auditores MAD, S.L. como auditor de las cuentas anuales del Emisor.

Las principales razones que han motivado a ENTRECAMPOS a solicitar la admisién a
negociacién en el MAB-SOCIMIS son:

(i) cumplir con los requisitos exigidos por ser una SOCIMI de acuerdo a la ley
16/2012 de 27 de diciembre y a la ley 11/2009 de 23 de octubre.

(if) potenciar el prestigio, la transparencia y la imagen de marca de la Sociedad
como consecuencia de su condicién de sociedad admitida a negociacion en
el MAB-SOCIMIS.

(iii) ampliar la base accionarial de la Sociedad y ofrecer una mayor liquidez a los
accionistas de la Sociedad, asi como, potenciaimente, permitir la captacion
de recursos propios para el futuro crecimiento de la Sociedad.

(iv) facilitar la transmision de las acciones a futuros accionistas.

Con fecha 28 de noviembre de 2013 el Consejo de Administracion del Mercado

Alternativo Bursatil (MAB) aprobé la incorporacién de la Sociedad en dicho Mercado,
habiendo comenzado su cotizacién ese mismo dia.
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Diligencia de Firma

En cumplimiento de lo dispuesto en la normativa del MAB, circular 9/2010 apartado
segundo 1.b), el Consejo de Administracién de la sociedad, con fecha 8 de septiembre
de 2.014 emite el Informe de Gestidn del primer semestre de 2014 que comprenden 16
paginas numeradas dela 1 ala 16.

\a, mg

D. Carlos Antonio Segura Rodriguez D3, Clara Maria Segura Rodriguez

D. Emilio Lopez-Van Dam Monsalve
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