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LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIMI, S.A.

Informe especial sobre exclusiéon del derecho de suscripcion
preferente en el supuesto del articulo 308 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital.
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INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUS}()N DEL DERECHO DE SUSCRIPCION
PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 308 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA
LEY DE SOCIEDADES DE CAPITAL

Alos Accionistas de Lar Espafia Real Estate Socimi, S.A.:

Alos fines previstos en el articulo 308 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, y de
acuerdo con el encargo recibido de Lar Espafia Real Estate Socimi, S.A. (la Sociedad) por designacién
del Registro Mercantil, emitimos el presente informe especial sobre el aumento del capital social en
4.167.070 euros, mediante la emision y puesta en circulacién de un total de 2.083.535 acciones
ordinarias de la Sociedad, con exclusion del derecho de suscripcién preferente, acompafiado del
informe adjunto del Consejo de Administracién de la Sociedad (en adelante el “Informe de los
Administradores”) que se sometera a la aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas.
Dichas acciones ordinarias se emitiran por un valor nominal de 2 euros cada una, de la misma clase y
serie que las actualmente en circulacién, representadas mediante anotaciones en cuenta, con una
prima de emisi6n total de 15.001.452 euros, tal y como se indica en el apartado 2 del Informe de los
Administradores y posteriormente en el presente informe.

Esta ampliacion de capital se realiza para satisfacer el pago de las comisiones de rendimiento o
“Performance Fee” a Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A. (Grupo Lar) por los servicios prestados
en su condicion de sociedad gestora de la Sociedad, en virtud de la cliusula 7.2. del contrato de gesti6n
de inversiones firmado entre la Sociedad y Grupo Lar el 12 de febrero de 2014.

1. Antecedentes y finalidad de nuestro trabajo

El Consejo de Administracién de la Sociedad ha elaborado el Informe de los Administradores adjunto,
en el que se justifica detalladamente la propuesta de aumento del capital social de la Sociedad y el tipo
de emisi6n de las acciones, con indicacién de las personas a las que éstas habran de atribuirse, asi
como la naturaleza de las aportaciones.

Conforme a lo previsto en el segundo apartado del articulo 505 del texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, en el supuesto de sociedades cotizadas, la Junta de Accionistas podra acordar la
emision de nuevas acciones a cualquier precio, siempre que sea superior al valor neto patrimonial de
éstas, pudiendo limitarse a establecer el procedimiento para su determinacién. Acogiéndose a esta
disposicidn, el Informe de los Administradores propone que el tipo de emisién de las nuevas acciones
para su suscripcion por Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A. sea correspondiente al tiltimo EPRA
NAYV de la Sociedad publicado, tal y como se indica en el apartado 3 del Informe de los
Administradores y posteriormente en el presente informe.

Segun lo mencionado por los Administradores en dicho Informe, a través de esta decisién Grupo Lar
pretende poner de manifiesto su compromiso a largo plazo y su alineacién con la Sociedad y sus
accionistas, asi como también transmitir al mercado su conviccidn en la fiabilidad del EPRA NAV de la
Sociedad como medida més adecuada para reflejar su valor real.
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De acuerdo a lo indicado en el Informe de los Administradores adjunto, el Consejo de Administracién
de la Sociedad estima que el aumento de capital social, con la necesaria exclusién del derecho de
suscripcion preferente, esta plenamente justificado por razones de interés social y, en consecuencia, en
beneficio de la Sociedad y de sus accionistas, puesto que va a permitir la retribucién a la Sociedad
Gestora por los servicios prestados durante el ejercicio 2016 en los términos acordados en el contrato
de gestion de inversiones permitiendo, por tanto, a la Sociedad cumplir con sus obligaciones
contractuales. El Consejo de Administracién considera ademas que constituye el procedimiento idéneo
para satisfacer la obligacién contractual, porque es la Ginica estructura juridica que permite atribuir
directamente a Grupo Lar las acciones que le corresponden por la prestacién de sus servicios de
acuerdo al anteriormente mencionado contrato asi como cumple con la proporcionalidad entre las
ventajas que se obtienen para la Sociedad y los inconvenientes que eventualmente podrian causarse a
aquellos accionistas que viesen mermadas sus expectativas a causa de la dilucién politica que
necesariamente entrana toda ampliacion sin derechos.

Nuestra responsabilidad es emitir un juicio profesional, como expertos independientes, sobre el valor
razonable de las acciones de la sociedad, sobre si el precio de emisién propuesto es superior al valor
neto patrimonial de las acciones de la Sociedad, asi como sobre el valor teérico de los derechos de
suscripcién preferente cuyo ejercicio se propone suprimir y sobre la razonabilidad de los datos
contenidos en el Informe de los Administradores. Nuestro trabajo ha sido realizado de acuerdo con la
norma técnica sobre elaboracién del informe especial sobre exclusion de derecho de suscripcién
preferente en el supuesto del articulo 308 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La informacién contable utilizada en el presente trabajo ha sido obtenida de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 de Lar Espafia Real Estate Socimi, S.A.
y sociedades dependientes (en adelante, el "Grupo"), las cuales fueron auditadas por Deloitte, S.L.
quien con fecha 24 de febrero de 2017 emiti6 su informe auditoria en el que expres6 una opinién
favorable.

2. Procedimientos aplicados en nuestro trabajo

Nuestro trabajo ha consistido en la aplicacién de los siguientes procedimientos, de acuerdo con la
citada norma técnica sobre este informe especial, asi como aquellos procedimientos complementarios
que hemos considerado necesarios para cumplir con lo previsto en los articulos 308 y 505 de la Ley de
Sociedades de Capital:

a. Obtencion del informe de auditoria arriba citado referido a las cuentas anuales consolidadas de
Lar Espafia Real Estate Socimi, S.A. y sociedades dependientes del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2016.

b. Obtencién de informacién sobre eventuales hechos o factores significativos con respecto a la
situacion econdémico-patrimonial del Grupo que pudiera afectar de forma significativa a su valoracién
con posterioridad a la emisién del Gltimo informe de auditoria de otros auditores que nos ha sido
facilitado.

C. Revision de acuerdos previos entre accionistas u otros terceros que pudieran estar relacionados
con la valoracion.

d. Formulacion de preguntas a la Direccion de la Sociedad sobre los hechos de importancia que
pudieran afectar de forma significativa al valor neto patrimonial del Grupo y, en su caso, verificacién
de los mismos.
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e. Realizacién de reuniones con la Direccion de la Sociedad para obtener informacién sobre la
evolucion financiera del Grupo, desde el 31 de diciembre de 2016, fecha a la que se refiere la tGltima
informacion financiera periédica y auditada, y hasta la fecha de nuestro informe, que pudiera afectar
de forma significativa al valor neto patrimonial del Grupo y evaluacién de la misma, asi como
obtencion de explicaciones sobre las previsiones econémico-financieras de la Direccién para los
proximos afios y discusion de las principales hipotesis y de su impacto en nuestro trabajo.

f. Entendimiento de las justificaciones dadas por los Administradores en su informe sobre el
interés de la Sociedad para suprimir total o parcialmente el derecho de suseripcion preferente, asi
como sobre las personas que habran de atribuirse las nuevas acciones.

. Estudio de la evoluci6n del valor de cotizacion de las acciones de la Sociedad y determinacion
del valor de cotizacion medio de dichas acciones durante el altimo periodo de cotizacién
representativo anterior a la fecha del informe especial (el Gltimo trimestre) y de la Gltima cotizacién
disponible anterior a dicha fecha, considerando asimismo, la frecuencia y volumen de cotizacién de los
periodos objeto de analisis.

h. Obtenci6n y andlisis de la informacién facilitada por el Consejo de Administracion de la
Sociedad sobre la propuesta y el tipo de emision de las acciones y contraste con otros métodos de
valoracion generalmente aceptados (NNAV, descuento de flujos de caja, miltiplos de compaiiias
cotizadas comparables y anélisis de informes de analistas recientes sobre la accién de la Sociedad).

i Constatacion de que el valor de emisién propuesto por los Administradores, es superior al valor
neto patrimonial que resulta de las cuentas anuales consolidadas auditadas del altimo ejercicio.

J- Evaluacion de la razonabilidad de los datos contenidos en el Informe de los Administradores
que justifica la propuesta y el tipo de emision de las acciones, incluyendo la revision de la
documentacién que justifica la metodologia de valoracién y las bases de calculo.

k. Determinacion del valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente cuyo ejercicio se
propone suprimir, calculado con referencia tanto al valor de cotizacién como al valor tedrico contable
del Grupo.

L Obtenci6n de una carta de manifestaciones de los Administradores de la Sociedad en la que nos
comunican que han puesto en nuestro conocimiento todas las hipétesis, datos o informaciones
relevantes, asi como los hechos posteriores de importancia.

3. Aspectos relevantes y dificultades especiales a considerar en la interpretacion de
los resultados de nuestro trabajo

Tanto la interpretacién de lo requerido en los articulos anteriormente mencionados del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, como las opiniones expresadas en este informe y, en
especial respecto a la valoracion de acciones, llevan implicitos, ademas de factores objetivos, otros
factores subjetivos que implican juicio estimativos, sobre el valor razonable, y, por tanto, no es posible
asegurar que terceras partes estén necesariamente de acuerdo con la interpretacién y juicios
expresados en este informe. Los valores resultantes constituyen, principalmente, un punto de
referencia o aproximaciones a un rango de valores, que pueden depender en alto grado de evaluaciones
subjetivas sobre aspectos muy variados de la entidad.

La informacion necesaria para la realizacién de nuestro trabajo nos ha sido facilitada por la Direccién
de Lar Espafia Real Estate Socimi, S.A. o ha sido obtenida de fuentes publicas.
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En relacion con la informacién obtenida de fuentes publicas, no ha constituido parte de nuestro
trabajo el contraste de dicha informacién con evidencias externas, sin perjuicio de que, en la medida
de lo posible, hemos comprobado que la informacién presentada es consistente con otros datos
obtenidos durante el curso de nuestro trabajo.

No tenemos la obligacion de actualizar nuestro informe por causa de hechos que pudieran ocurrir con
posterioridad a la fecha de emision del mismo. El contenido de este informe ha de entenderse referido
a toda la informacion recibida sobre los acontecimientos sucedidos con anterioridad a la fecha del
mismo.

Asumimos que todas las autorizaciones y registros que, en su caso, sean necesarios para la efectividad
de la operacion y que pudieran afectar a nuestro trabajo, se obtendran sin ningin efecto adverso para
el objetivo de la operacién objeto de anélisis por nuestra parte.

Finalmente, es importante resaltar que nuestro trabajo es de naturaleza independiente y por tanto, no
supone ninguna recomendacion a la Direccion de la Sociedad, a los accionistas de la Sociedad o a
terceros en relacién con la posicion que deberian tomar sobre la operacién de emisién de acciones con
exclusion del derecho de suscripcién preferente.

4. Conclusién

Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional como expertos
independientes:

- Los datos contenidos en el Informe de los Administradores de la Sociedad para justificar su
propuesta son razonables por estar adecuadamente documentados y expuestos.

- En el caso de una sociedad cotizada, el valor razonable se entiende como el valor de mercado y
éste se presume, salvo que se justifique lo contrario, referido a su cotizacion bursatil. La cotizacién por
accion, segn lo publicado por la Bolsa de Madrid, ha sido la signiente:

Valor de cotizacién por accidén

Periodo de cotizacion Euros por accién

Al 24 de abril de 2017 7,40

Del periodo de tres meses comprendido entre 24 de enero de 2017y 24 de abril
de 2017 7,18

- El Tipo de Emision (nominal més prima de emisién) de 9,20 euros por accién, propuesto por los
Administradores a la aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas, es superior al valor
neto patrimonial consolidado de las acciones de la Sociedad actualmente en circulacion, que asciende a
8,98 euros por accion al 31 de diciembre de 2016, y adema4s es superior a cualquiera de los valores que
pueden considerarse indicativos del valor razonable de la accién de la Sociedad en base a los
procedimientos aplicados anteriormente mencionados.

- El tipo de emisién propuesto no produce efecto dilucién teérico ni sobre el valor de cotizacién
por accion del periodo de tres meses terminado el 24 de abril de 2017y al 24 de abril de 2017, ni sobre
el valor neto patrimonial consolidado al 31 de diciembre de 2016.
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Con fecha 24 de abril de 2017, los Administradores han preparado un nuevo Informe de los
Administradores en relacién con la propuesta de aumento de capital con exclusién del derecho de
suscripcion preferente como consecuencia de la modificacién de fecha de la Junta General Ordinaria
de Accionistas cuyo contenido no difiere del previo de fecha 21 de marzo de 2017 y sobre el cual
habiamos emitido nuestro Informe especial sobre exclusion del derecho de suscripcién preferente de
fecha 21 de abril de 2017. Este informe sustituye al anteriormente emitido.

Con este informe especial se da cumplimiento a lo establecido en el articulo 308 del texto refundido de
la Ley de Sociedades de Capital, en lo que se refiere al informe del experto independiente. Este informe
no debe ser utilizado para ninguna otra finalidad.
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Este informe se formula por el Consejo de Administracién de Lar Espafia Real Estate SOCIMI, S.A.
(en adelante, la “Sociedad”) de conformidad con lo previsto en los articulos 286, 296, 308 y 504 del texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprebado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio (1a “Ley de Sociedades de Capital” ), para justificar Ia propuesta que se somete a la aprobacién de la
Junta General de accionistas de la Sociedad convocada para su celebracion los dias 26 y 27 de mayo de
2017, en primera y segunda convocatoria respectivamente, bajo el punto duodécimo del orden del dia,
relativa al aumento de capital por importe nominal de 4.167.070 euros, con exclusién del derecho de
suscripcidn preferente y delegacidén en el Consejo de Administracién para la ejecucién del acuerdo (el
"Aumento de Capital”).

i1 artfculo 286 de la Ley de Sociedades de Capital exige, a los efectos de que una sociedad anonima
pueda acordar un aumento de capital, que sus administradores redacten un informe escrito justificando la
modificacion de los estatutos sociales a que pueda dar lugar dicho aumento de capital.

Por su parte, los artfculos 308 y 504 de la Ley de Sociedades de Capital exigen, a los efectos de
excluir el derecho de suscripcién preferente en el marco de un aumento de capital, que los
administradores elaboren un informe en el que se justifique detalladamente la propuesta, se especifique el
valor de las acciones de ia Sociedad y la contraprestacidn a satisfacer por las nuevas acciones, y se indique
las personas a las que hayan de atribuirse.

En virtud de lo anterior, este informe se formula en dos apartados:

(i) el primero en relacién con el aumento de capital social y consiguiente modificacién
estatutaria (en cumplimiento de lo previsto en los articulos 286 y 296 de la Ley de
Sociedades de Capital), y

(ii) el segundo relativo a la exclusion del derecho de suscripcién preferente (en cumplimiento
de los articulos 308 y 504 de la Ley de Sociedades de Capital).

El Aumento de Capital tiene como objetivo satisfacer el pago de las comisiones de rendimiento o
"Performance Fee” (el "Performance Fee") a Grupo Lar Inversiones Inmobiliarias, S.A. (“Grupoe Lar” o la
“Sociedad Gestora”) por los servicios prestados en su condicion de sociedad gestora de la Sociedad, en
virtud de la cladusula 7.2 del contrato de gestion de inversiones firmado entre Lar Espafia y Grupo Larel 12
de febrerc de 2014 (el "IMA"].

El Consejo de Administracién entiende que este Aumento de Capital es particularmente
conveniente desde el punto de vista del interés sgcial, ya que va a permitir la retribucidn a la Sociedad
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Gestora por los servicios prestados a Lar Espafia durante el ejercicio 2016 en los términos acordados en el
IMA, permitiendo, por tanto, a la Sociedad cumplir con sus obligaciones contractuales.

A continuacién se describen los términos y condiciones del Aumento de Capital que se propone a
la Junta General de accionistas.

1. Importe del Aumento de Capital. El Aumento de Capital se acordara por importe nominal

de 4.167.070 euros, mediante la emisién ¥ puesta en circulacién de un total de 2.083.535 acciones
ordinarias de la Sociedad, de dos euros de valor nominal cada una, representadas mediante anotaciones
€n cuenta, con una prima de emisién total de 15.001.452 euros.

2. Tipo de emisién de las acciones. El tipo de emisién (nominal mas prima de emision) de

cada nueva accién ascender4 a 9,20 euros por accién.

3. Destinatario del aumento. El Aumento de Capital se dirigird al Grupo Lar Inversiones

Inmobiliarias, S.A. (“Grupe Lar”), sociedad de nacionalidad espafiola existente con domicilio social en
Madrid, calle Rosario Pino 14-16, 28020, y con Nimero de Identificacién Fiscal (N.LF.) A-78107125,
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 797 general, 772 de la seccién 32 del Libro de
Sociedades, folio 13, hoja nimero 68.078, inscripcién 12, quien con carécter previo ha manifestado y
confirmado su compromiso de suscribir {ntegramente la ampliacién de capital objeto del presente
informe.

4, Derechos _de las nuevas acciones. Las nuevas acciones, representadas mediante

anotaciones en cuenta, atribuiran a su titular los mismos derechos politicos y econémicos que las acciones
ordinarias de la Sociedad actualmente en circulacién, a partir de la fecha en que queden inscritas a su
nombre en los correspondientes registros contables. La admisién a negociacion de las nuevas acciones no
requerira la aprobacién ni el registro por la CNMV de un folleto informativo.

5. Fecha y condiciones. Corresponders al Consejo de Administracién determinar la fecha en la
que el acuerdo deba llevarse a efecto dentro del plazo médximo de un afio a contar desde su adopcidn por la
Junta General y fijar los términos y condiciones del mismo en todo lo no previsto en el acuerdo de la Junta
General, de conformidad con el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital.

6. Exclusién_del derecho de_suscripcién preferente. Se excluird totalmente el derecho de
suscripcion preferente de los accionistas de Ia Sociedad en relacién con este aumento de capital, segtin los
motivos expuestos en el apartado 3 siguiente del presente informe.

7. Admisién a negociacién de las acciones. Se solicitard la admisién a negociaciéon de las
acciones ordinarias que se emitan por la Sociedad como consecuencia de este aumento de capital en las
Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, as{ como en cualesquiera otros mercados nacionales o
extranjeros en los que las acciones de la Sociedad estén admitidas a negociacién, a cuyo efecto la Sociedad
podra acogerse a la excepcién a la obligacién de publicar un folleto informativo, de conformidad con el
articulo 26.1.a) del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre.

8. suscripcién y desembolso. El aumento de capital deberd ser integramente suscrito y
desembolsado mediante aportaciones dinerarias en el tiempo y forma que determinen las personas
facultadas o apoderadas al efecto en virtud de este acuerdo.

9. Suscripcidn_incompleta. El Consejo de Administracién podrd acordar la suscripcidén
incompleta del aumento de capital y declarar aumentado el mismo en ia cuantia efectivamente suscrita de
conformidad con lo dispuesto en 2l articulo 311 de [a Ley de Sociedades de Capital.
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10. Modificacién de los estatuios sociales. El Aumento de Capital comportara ia modificacién
del articulo 5 de los Estatutos Sociales de Lar Espafia que, una vez sjecutado el aumento de capital, tendra
la siguiente redaccidn:

"Articulo 5.-

El capital social es de CIENTO OCHENTA Y CINCO MILLONES DOSCIENTOS CUARENTA Y OCHO MIL
CIENTO NOVENTA Y CUATRO EURQS (185.248.194 €). Estd dividido en NOVENTA Y DOS MILLONES
SEISCIENTAS VEINTICUATRO MIL NOVENTA Y SIETE (92.624.097) ACCIONES NOMINATIVAS, de
DOS EUROS (2 €) EUROS de valor nominal cada una de ellas, pertenecientes a una unica clase y serie.
Todas las acciones se encuentran integramente suscritas y desembolsadas y otorgan a sus titulares
los mismos derechos.”

Sin perjuicio de lo anterior, si entre la fecha de aprobacion de este Informe y la fecha de ejecucién
del Aumento de Capital se produjeran modificaciones en la cifra del capital social de la Sociedad con
motivo de alglin aumento de capital o en el nimero de acciones en que se divide el capital social de la
Sociedad con motivo de algiin acuerdo de la Junta General de Accionistas, el articulo de capital social
tendra la redaccién que corresponda teniendo en consideracién dichas modificaciones.

11. Delegacién de facultades. Se propone facultar al Consejo de Administracién al amparo de lo
previsto en el artfculo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital, con expresas facultades de sustitucién
en todos sus miembros, para que cuaiquiera de ellos, indistinta e individualmente, pueda ejecutar el
presente acuerdo y determinar las condiciones del mismo no acordadas por la presente Junta General de
la Sociedad.

El aumento de capital que se propone adoptar incluye la propuesta de exclusién del derecho de
suscripcion preferente de los accionistas de la Sociedad, todo ello de conformidad con lo previsto en los
articulos 308 y 504 de la Ley de Sociedades de Capital. Esa exclusidn resulta necesaria para poder destinar
el aumento de capital a Grupo Lar en los términos que constan en el presente informe.

De conformidad con el régimen legal aplicable para la exclusion del derecho de suscripcién
preferente en la emisién de nuevas acciones, procede la elaboracién de un informe por los
administradores de la sociedad en el que se justifique detalladamente la propuesta, se especifique el valor
de las acciones de la sociedad y la contraprestacion a satisfacer por las nuevas acciones, y se indique las
personas a las que hayan de atribuirse.

A continuacién se anzliza en dos apartados el cumplimiento de los requisitos legales para la
ejecucién de un aumento como el que aqui se propone: en el sub-apartado 1 se justifica, desde la
perspectiva del interés social, el Aumento de Capital y Ja exclusién del derecho de suscripcién preferente
que conlleva y en el sub-apartado 2 se justifica el cumplimiento de la obligacién legal de que el tipo de
emisidn de las acciones se corresponda con su valor razonable.

1. Justificacidn del interés social

E! Consejo de Administracién considera que el Aumento de Capital y la exclusién del derecho de
suscripcion preferente de los accionistas resultan plenamente conformes con los requisitos sustantivos
establecidos en la Ley de Sociedades de Capital y, especialmente, con el relativo a la necesidad de que la
exclusidn venga exigida por el interés social de la Sociedad. Ello es asi porque (a) permite realizar una
operacién conveniente desde el punto de vista del interés social; (b) el procedimiento escogido resuita

y!
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idoneo para dicho fin; y (c) existe una relaci6n de proporcionalidad entre el objetivo buscado y el medio
elegido, segiin seguidamente se detalla.

Como se ha sefialado en el apartado anterior, el Aumento de Capital va a permitir la retribuci6n a
la Sociedad Gestora por los servicios prestados a Lar Espafia durante el ejercicio 2016 en los términos
acordados en el IMA, y, por tanto, el cumplimiento de las obligaciones contractuales de la Sociedad.

El Consejo de Administracién considera que el Aumento de Capital, con la necesaria exclusién del
derecho de suscripcién preferente, constituye el procedimiento idéneo para satisfacer la obligacién
contractual, porque es la tinica estructura juridica que permite atribuir directamente a Grupo Lar las
acciones que le corresponden por la prestacién de sus servicios de acuerdo con el IMA,

Por tltimo, el Consejo de Administracién considera que la medida de la exclusién cumple con la
debida proporcionalidad que debe existir entre las ventajas que se obtienen para la Sociedad y los
inconvenientes que eventualmente podrian causarse a aquellos accionistas que viesen mermadas sus
expectativas a causa de la dilucién politica que necesariamente entrafia toda ampliacién sin derechos,
Ademas, la dilucién econémica se halla excluida ya que las nuevas acciones se emitiran a su valor
razonable,

En vista de todo lo que antecede, el Consejo de Administracién de Lar Espafia estima que el
Aumento de Capital esta justificado por razones de interés social. Consecuentemente y dado que la
estructura y caracteristicas de la operacién propuesta implican la imposibilidad de mantener el derecho
de suscripcién preferente de los accionistas, se propone adoptar el acuerdo de Aumento de Capital con
exclusion del derecho de suscripcién preferente, estimando, como ha quedado dicho y razonado, que asi lo
exige el interés social de ia Sociedad.

2. misién a valor nabl

El articulo 308.2.c) de la Ley de Sociedades de Capital exige que el valor nominal de las nuevas
acciones més, en su caso, el importe de la prima de emisién se corresponda con el valor que resulte del
informe del experto independiente designado al efecto por el Registro Mercantil.

Ademés, el articulo 504 de la referida norma afiade que, en el caso de sociedades cotizadas, el valor
razonable se entender4 como valor de mercado que, salvo que se justifique lo contrario, se presumira que
es el que se establezca por referencia a la cotizacion bursatil.

Con caracter adicional, la Sociedad y Grupo Lar han acordado que, para este aumento de capital,
las acciones a emitir en concepto de Performance Fze por los servicios prestados durante el ejercicio 2016
y de manera excepcional para este ejercicio se suscribiran al precio por accién que resulte del dltimo
EPRA NAV de la Sociedad publicado (9,20 euros), en lugar de utilizar a tal efecto el precio resultante de la
forma de célculo del nimero de acciones a emitir prevista en la cldusula 7.2 del IMA, que se vincula al
precio de cotizacién de las acciones de la Sociedad en el mercado (actualmente, inferior al EPRA NAV por
accion).

De esta forma, el niimero de acciones que se emiten por la Sociedad para su suscripcién por Grupo
Lar en concepto de Performance Fee se reduce aproximadamente en un 24%. A través de este acuerdo,
Grupo Lar pretende (i) poner de manifiesto su compromiso a largo plazo y su alineacién con la Sociedad y
sus accionistas, y (ii) transmitir al mercado su conviccidn en la fiabilidad del EPRA NAV de la Sociedad
como medida mas adecuada para reflejar el valor real de Lar Espafia.

Siendo el tipo de emisién (valor nominal mas prima) del Aumento de Capital objeto de este
informe de 9,20 euros por accién, el Consejo de Administracién de Lar Espafia estima que el tipo de
emisién previsto cumple con las exigencias legales descritas, al haberse fijado por referencia a la
cotizacidén bursatil de la Sociedad.
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En todo caso, como se ha indicado al inicio de este apartado, con arreglo a lo exigido por el articulo
308.2.a) de la Ley de Sociedades de Capital, el tipo de emision de las acciones se debe corresponder con el
“valor razonable que resulte del informe del auditor de cuentas”, un auditor de cuentas distinto del
auditor de la Sociedad nombrado por el Registro Mercantil de Madrid al efecto emitird, con cardcter previo
a la convocatoria de la Junta General a la que se someterd el acuerdo de Aumento de Capital, el
correspondiente informe sobre el valor razonable de las acciones de la Sociedad, sobre el valor tedrico de
los derechos de suscripcién preferente cuyo ejercicio se propone suprimir y sobre la razonabilidad de los
datos contenidos en el presente informe,

Aumentar el capital social de Lar Espafia por importe nominal de 4.167.070 euros, mediante la
emision y puesta en circulacién de un total de 2.083.535 acciones ordinarias de la Sociedad, de dos euros de
valor nominal cada una, representadas mediante anotaciones en cuenta, con una prima de emisién total de
15.001.452 euros.

1. Tipo de emisidn de las accignes. El tipo de emisién (nominal mds prima de emisién) de cada
nueva accién ascenderd a 9,20 euros por accion.

2, Destinatario del aumento. El aumento de capital se dirigird al Grupo Lar Inversiones
Inmobiliarias, S.A. ("Grupo Lar”), sociedad de nacionalidad espafiola existente con domicilio social en
Madrid, calle Rosario Pino 14-16, 28020, y con Nimero de Identificacién Fiscal (N.LF.} A-78107125, inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 797 general, 772 de la seccién 32 del Libro de Sociedades, folio 13,
hoja niimero 68.078, inscripcién 12 quien con cardcter previo ha manifestado y confirmado su compromiso
de suscribir integramente la ampliacidn de capital objeto del presente informe.

3. Derechas de las nuevas acciones. Las nuevas acciones, representadas mediante anotaciones
en cuenta, atribuirdn a su titular los mismos derechos politicos y econdmicos que las acciones ordinarias de
la Sociedad actualmente en circulacidn, a partir de la fecha en que queden inscritas a su nombre en los
correspondientes registros contables. La admisién a negociacién de las nuevas acciones no requerird la
aprobacién ni el registrc por la CNMV de un folleto infarmativo.

4. Fecha y condiciones. Corresponderd al Consejo de Administracion determinar la fecha en la
que el acuerdo deba llevarse a efecto dentro del plazo mdximo de un afio a contar desde su adopcién por la
Junta General y fijar los términos y condiciones del mismo en todo lo no previsto en el acuerdo de la Junta
General, de conformidad con el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital.

5. Exclusién del derecho de suscripcién preferente. Se acuerda excluir totalmente el derecho de
suscripcidén preferente de los accionistas de la Sociedad en relacién con este aumento de capital, segiin los
motives expuestos zn el informe de administradores formulado en su reunién de 24 de abril de 2017 y en aras

de proteger el interés social de Lar Esparia.
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6. Admisién a negociacién de las acciones. Se acuerda solicitar la admisién a negociacién de las
acciones ordinarias que se emitan por la Sociedad como consecuencia de este aumento de capital en las
Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asf como en cualesquiera otros mercados nacionales o
extranjeros en los que las acciones de la Sociedad estén admitidas a negociacidn, a cuyo efecto la Sociedad
podrd acogerse a la excepcién a la obligacién de publicar un folleto informativo, de conformidad con el
articulo 26.1.a) del Real Decreto 131 072005, de 4 de noviembre.

7. Suscripcion y desembolso. El aqumento de capital deberd ser integramente suscrito y
desembolsado mediante aportaciones dinerarias en el tiempo y forma que determinen las personas
facultadas o apoderadas al efecto en virtud de este acuerdo.

8. Suscripcién _incompleta. El Consejo de Administracién podrd acordar la suscripcién
incompleta del aumento de capital y declarar aumentado el mismo en la cuantia efectivamente suscrita de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital.

9. Delegacidn de facultades. Al amparo de lo previsto en el articulo 297.1.a) de la Ley de
Sociedades de Capital, se acuerda facultar al Consejo de Administracién de la Sociedad, con expresas
facultades de sustitucién en todos sus miembros, para que cualquiera de ellos, indistinta e individualmente,
pueda ejecutar el presente acuerdo Y determinar las condiciones del mismo no acordadas por la presente
Junta General de la Sociedad y, en particular, con cardcter indicativo y no limitativo, pueda:

(i) Notificar a Grupo Lar la aprobacién del presente acuerdo, fijar la fecha en que el aumento
deba llevarse a cabo y solicitar a Grupo Lar que proceda al desembolso.

(i) Declarar cerrado el aumento de capital una vez sean suscritas y desembolsadas
(integramente o no) las nuevas acciones por Grupo Lar, otorgando cuantos documentos
publicos y/o privados sean convenientes para la ejecucién del aumento de capital, y declarar
modificada la redaccidn de los Estatutos Sociales relativa al capital en los términos recogidos
en el punto 2 del informe de administradores sobre Ia ampliacién de capital; o, en caso de
que, entre la fecha de aprobacién por el Consejo de Administracién de dicho informe y la
fecha de ejecucion de este aumento de capital se produjeran modificaciones en la cifra del
capital social de la Sociedad con motivo de algin aumento de capital o en el nimero de
acciones en que se divide el capital social de la Sociedad con motivo de algin acuerdo de la
Junta General de Accionistas, ajustar, en su caso, el importe del aumento de capital y el
numero de acciones a emitir y modificar el articulo de los Estatutos Sociales relativo al
capital social tomando en consideracién dichas modificaciones.

(i} Comparecer ante notario y otorgar la correspondiente escritura piblica de ampliacién de
capital, solicicar la inscripcién en el Registro Mercantil de la citada escritura piblica y
realizar los anuncios de la emisién que sean preceptivos, asi como otorgar los documentos
publicos y privados necesarios para la declarar el cierre de la suscripcion del aumento de

capital.

(iv) Solicitar la admisién a negociacion de las acciones ordinarias que se emitan por la Sociedad
en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como en cualesquiera otros
mercados nacionales o extranjeros en los que las acciones de la Sociedad estén admitidas a
negociacién.

{v) Redactar, suscribir y presentar, en caso de que fuera necesario 0 si lo estima conveniente,
ante la CNMV o cualesquiera otras autoridades supervisoras que fueran procedentes, en
relacién con la emisién y admisién a negociacién de las nuevas acciones, cuantos dacumentos
sean precisos y, en particular, los documentos e informaciones que se requieran en
cumplimiento de lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores Y del Real Decreto 1310/2005,
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de 4 de noviembre (modificado por el Real Decreto 1698/2012, de 21 de diciembre), en
materia de admisién a negociacién de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas
piiblicas de venta o suscripcidn y del folleto exigible a tales efectos, en la medida que resulten
de aplicacién; asimismo, realizar en nombre de la Sociedad cualquier actuacién, declaracién
o gestién que se requiera ante la CNMYV, Iberclear, las Sociedades Rectoras de las Bolsas y
cualquier otro organismo o entidad o registro piiblico o privado, espafiol o extranjers, y
realizar todos los trdmites necesarios para que las nuevas acciones ordinarias resultantes del
aumento de capital sean inscritas en los registros contables de Iberclear y admitidas a
negociacién en las Bolsas de Valores en las que cotizan las acciones de la Sociedad
actualmente en circulacién, asi como en el Sistema de Interconexién Bursdtil (SIBE).

(vi)  Subsanar, aclarar, interpretar, precisar o complementar los acuerdos adoptados por esta
Junta General, o los que se produjeran en cuantas escrituras o documentos se otorgasen en
ejecucion de los mismos y, en particular, cuantos defectos, omisiones o errores, de fondo o de
forma, impidieran el acceso de los acuerdos y de sus consecuencias al Registro Mercantil, los
Registros Oficiales de la CNMV o cualesquiera otros.

(vii)  Otorgar en nombre de la Sociedad cuantos documentos publicos o privados sean necesarios o
convenientes para el aumento de capital objeto del presente acuerdo y, en general, realizar
cuantos trdmites sean precisos para la efecucion del presente acuerdo y la efectiva puesta en
circulacién de las acciones.

El presente informe ha sido formulado y aprobado el 24 de abril de 2017

’ ' &6’\/]/%’

D. Jose Luis del Valle D. Pedro Luis Uriarte

D. Miguel Pereda D. Alec Emmott

. Roger Cooke
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de 4 de noviesibre (madificadn por el Real Decretn (69372012, de 21 de dicienbie), en
materia de wdmizidn a negociecidn de valores en mercodos secundarios oficiales. de afsiivs
publicos de venia o suscripeion y del folleto exigible o tales efectos, en la medida que resulten
de aplicaricn, asimismo, revlizar en nombre de Ju Soriedad cualgriier actuacion, decloracion
O gestisn gup so veguiery ante o CNL Vo Therclear, las Sociedudes Receoras de las Bolsas \E
cuclguive otro orgonismo o entidad o registro puiblico o privada, espaind o grtranfero. v
reatizar iodos log frdinites necesarios para yue las nuevas qeciones ordinarias resultanics ded
aumenta e capital sean juscritus en (os reqisteas contables de thercieai v adinilivas o
negociocida o us Eolves de Veldoros en o yue cotizen 1os occivnes de o Sociedad
aeiielmence en cireuiudidn, asi cong en el Sistenia de neerconexion Bursitit {SIRE)

{vij Subsanar, aclurar, interpretar, preciser o complementar fos acucrdos adoptados por esca
funtu General, o los que se produjeran en ceanlas escritmas o documentas <o ororgasen on
efecticion de dus mismos v, en pardicnler, cuantos defertos, omisiones o errores. de fondo o de
Jormaimpidicran el aeceso de os aoverdos Vo de sus consecuencias al Registro Mercantil, los
Registros Oficiales de lu CNMY o cudlesquicra otros,

(vii)  Mergui en nombre de In Sociedad cuantos docementos pihlicos o privados sean necesarios o
convenientes para el uniento Je capital phjeco del presenic acverdo Yo genaral, realivar
cuantos trdniites sean precisos pare la ejecucion del presente acuerdoe ¥ la efective puesta e
circedacidn de las accianes.

Bl presente informe ha sido formulada v aprobado gl 24 de abiil de 2017

I Jose Luis del Valle D Pedro Luis Uriarie
D. Miguel Pereda Do Alke Emmott

I Roger Cooke
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