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= SarEb RESUMEN EJECUTIVO

Resumen
0lecutivo

La gradual vuelta a la normalidad socioecondmica tras mas de un afio de pandemia de la Covid-19 ha
permitido a Sareb aprovechar la mejora de la actividad para volver a registrar en 2021 niveles de ingresos
y amortizacion de deuda pre pandemia. Durante el 2021 se ha incrementado el foco en la desinversion
minorista y se han primado las ventas a las familias y empresas, frente a los fondos de inversion.

2021 ha estado marcado por una serie de circunstancias
favorables en el mercado y también de desafios

para el negocio de Sareb. En los primeros meses del
ejercicio, la compafifa tuvo que afrontar varios hitos muy
trascendentes como la reclasificacién de la deuda de
Sareb por parte de Eurostat y la actualizacidon del Plan

de Negocio derivada de las pérdidas acumuladas en
ejercicios anteriores y el agotamiento de los recursos
propios, tras la conversion del saldo remanente de deuda
subordinada que mantenia la compania. Sin embargo,
durante la segunda mitad del periodo, la situacién de la
compahiia evolucioné de forma positiva, coinciendo con la
recuperacion econémica post-Covid.

Las dificultades del primer semestre de 2021 no han
impedido que Sareb continle con su mandato desinversor

y maximizando la generacion de caja para repagar deuda,
aspecto que se ha reflejado en la amortizaciéon de 1.250
millones de euros correspondiente al ejercicio 2021. Desde
que se cred la compania, en 2012, Sareb ha repagado ya

el 34 % de su deuda, 17.100 millones, situdndose el saldo
vivo a cierre del ejercicio en 33.664 millones de euros.

Cabe recordar que el Real Decreto-ley 6/2020 establecid
una modificacién legal que permite a Sareb operar con
normalidad pese a tener recursos propios negativos. Dicho
cambio ha permitido a la compania dar mayor velocidad a la
desinversién y poder vender activos cuyo valor de mercado
no alcanza lo pagado por la compariia en 2012. Ello ha
permitido desinvertir un perfil de activos mas parecido

al que la companiia mantiene en su balance, evitando la
concentraciéon de las ventas en los mejores activos.



A cierre de 2021, Sareb acumula unas minusvalias
contables en la valoracion de sus activos de 8.627
millones de euros, el 30 % del valor total. Si bien es
cierto que su cartera se ha reducido el 43 %, hasta los
28.895 millones de euros tras nueve anos de actividad
desinversora, la compania debe seguir profundizando en
la venta de los activos menos liquidos y complicados que
permanecen en su balance.

Por esta razon, la estrategia de la compania sigue
concentrada en combinar la venta de los activos de peor
calidad y minusvalias latentes, con la gestion y proteccion
de los activos de mayor calidad. Para ello, impulsa la

venta de inmuebles en el canal minorista y por otro lado
incentiva la generacion de valor de otros activos a través de
actividades como la promocion inmobiliaria, la terminacion
de obras sin finalizar y la gestion urbanistica de suelos.

El mayor dinamismo comercial, concentrado
especialmente en el canal minorista, se tradujo en

2021 en un crecimiento de los ingresos de la compania
hasta los 2.184* millones de euros, nivel por encima del
registrado en 2019. Es relevante el esfuerzo realizado
para replicar el tipo de activos que vende con el peso
que tienen en su cartera. La recuperacion del mercado

se reflej6 en los crecimientos de ventas registrados en el
segmento de vivienda residencial, un 61 % mas respecto
32020y en los de suelos y activos terciarios (142 %y 58
% mas respecto al afo anterior, respectivamente).

En 2021, Sareb ha seguido implantando su plan de
eficiencia y ha vuelto a lograr reducir sus gastos de
estructura y funcionamiento. Ademas, el pasado afio
redujo el tamafo de su comité de direccién en un 33 %
y en un 16 % la estructura de directores. Por su parte, la
mayor actividad comercial ha llevado a un aumento de
los gastos operativos en un 14 % (derivados de mayores
costes de comercializacién y adecuaciéon de inmuebles
para su venta).

Aun siendo esperanzadora la mejora de condiciones
registrada en 2021, la inestabilidad geopolitica y el
aumento de la inflacién generan incertidumbres de cara
a2022. Al mismo tiempo, la compania afrontard los
cambios que provienen de la aprobacion y entrada en
vigor del Real Decreto-ley 1/2022. Esta regulacién no
modifica su objeto social, pero introduce un principio

de sostenibilidad para que la compariia pueda impulsar
soluciones de vivienda social siguiendo los mejores
estandares técnicos en esta materia, a partir de ahora bajo
el paraguas de la nueva mayoria accionarial que ostentara
el Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB).

Si bien este hecho queda ahora recogido en el Real Decreto-
ley, es destacable recordar que la compafiia ha impulsado
este aspecto a través de casi medio centenar de acuerdos
de cesion de vivienda en régimen de alquiler asequible con
comunidades autdbnomas y grandes y pequefios municipios,
3 quienes ha cedido mas de 3.200 inmuebles.

* Los ingresos recurrentes, sin incluir el devengo de intereses adicionales
(DIA) y otros ingresos, se situé en 2.274 millones de euros.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

Asimismo, firm6 en 2021 un protocolo con el Ministerio
de Asuntos Economicos y Transformacién Digital y el
Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana
que muestra su intencién de ampliar su parque social de
vivienda hasta las 15.000 unidades. Adicionalmente, se
han impulsado los parques publicos de vivienda puestos
en marcha por diferentes Administraciones Publicas
mediante la venta de 375 inmuebles.

A cierre de este informe y en el marco de su politica de
vivienda social y asequible, Sareb habia cedido 3.328
viviendas mediante convenios con comunidades autbnomas
y ayuntamientos. Adicionalmente, gestionaba directamente
1.144 contratos de alquiler social con familias vulnerables.

En este sentido, un afio mas, Sareb reitera su compromiso de
llevar a cabo una gestion responsable del negocio asumiendo
los diez principios del Pacto Mundial para impulsar el
desarrollo sostenible en materia de derechos humanos y
laborales, medio ambiente y lucha contra la corrupcion.

1. Evolucioén de los ingresos (millones de euros)

2.309
v 2.184

I Activos financieros

B Activos inmobiliarios

2019 2020 2021

2. Distribucidn de los ingresos:
canal minorista/canal institucional

I Activos financieros

B Activos inmobiliarios

2019 2020 2021

3. Evolucion del mix de ventas (plusvalia/minusvalia)

Activos inmobiliarios

=

1%
%
Cantera actual 2019 2020 2021

Activos financieros

ﬂ 0
Cantera actual 2019 2020 2021

B Minusvalia latente Plusvalia latente
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Mision, vision y valores

Sareb es un elemento clave para el saneamiento del sector financiero creado
en 2012 en un contexto de paralizacion del mercado inmobiliario en Espaiia.

Sareb se constituye en noviembre de 2012 como parte del Memorando

de Entendimiento (MoU) suscrito entre las autoridades espanolas e
internacionales para ayudar a la reestructuracion y recapitalizaciéon de una
parte del sector bancario espanol, en particular de las entidades sucesoras de
22 cajas de ahorro y sus filiales.

Este acuerdo establece la creacion de una sociedad de liquidacion, una gestora
de activos a la que transferir los inmuebles adjudicados y los préstamos al
promotor de las entidades financieras que recibieron ayudas publicas. Sareb
no es un banco, es la compania que absorbid los activos deteriorados de estas
entidades para gestionarlos y venderlos.

200.000

activos adquiridos

00./81me 80%  20%

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

Sareb tiene como objetivo

principal sanear una parte del

sector financiero espariol y ayudar

a la reactivacion del mercado
inmobiliario, asumiendo parte de los
activos de las entidades financieras
que atravesaban dificultades en el
momento de a constitucion de la
entidad. De este modo contribuye a
las metas 8.10y 17.13 de la Agenda
2030 de las Naciones Unidas:
“fortalecer la capacidad de las
instituciones financieras nacionales
para fomentar y ampliar el acceso a
los servicios bancarios, financieros y
de seguros para todos” y "aumentar
la estabilidad macroeconémica
mundial, incluso mediante la
coordinaciony

por Sareb... de los cuales ... Préstamos Inmuebles coherencia de 0I§/8 008 17
al promotor las politicas”. ‘|| @
MISION VISION

Sareb es una sociedad instrumental que tiene la mision de liquidar de
forma ordenada sus activos optimizando su valor en un periodo de 15
anos, hasta noviembre de 2027, en linea con lo recogido en el Real
Decreto 1559/2012, de 15 de noviembre, por el que se establece el
régimen juridico de las sociedades de gestion de activos.

Su compromiso es reducir el coste para el contribuyente al devolver el
maximo de la deuda avalada por el Estado y su misién es gestionar y
vender los activos de la cartera, generando ingresos que le permiten
cumplir con su mandato. EL compromiso de Sareb en materia de
vivienda se ha visto refrendado por la aprobacion del Real Decreto ley
1/2022, de 18 de enero, que introduce el principio de sostenibilidad
para que la sociedad pueda impulsar soluciones de vivienda social
siguiendo los mejores estandares técnicos en esta materia.

VALORES

Transparencia

Sareb asume el
compromiso de una
comunicacion abierta

de sus politicas y
procedimientos,
consciente de que actla
bajo la mirada atenta de la
Sociedad en su conjunto.

Integridad

Supone asumir que
las actuaciones y
comportamientos
preservaran los
estandares éticos de
la cultura empresarial
de Sareb.

0 ¢Qué es Sareb? Dk

v

Eficacia

Requiere establecer objetivos y
metas concretas y desafiantes,
para reforzar el esfuerzo en la
consecucion del mandatoy
minimizar las ayudas desplegadas
para el saneamiento del sistema
financiero.

Sareb nacié como una compaiiia con
mayoria de capital privado para cumplir
con el mandato pUblico* —supranacional—
que se le encomendé de contribuir al
saneamiento del sector financieroy la
estabilizacion del mercado inmobiliario.

La companiia vende, desarrolla y
transforma sus activos buscando siempre
maximizar el valor y minimizar los recursos
publicos destinados a sanear su porfolio.

* Mas informacién sobre la participacion
publica de Sareb en el epigrafe de Hitos
relevantes y en el Modelo de gobierno

En 2021, la compania ha dado cabida a dos nuevos valores: la eficacia y el conocimiento. Asi, la
actividad de la compafia estd guiada por cuatro valores:

Conocimiento

El conocimiento y el
fuerte perfil técnico,
hacen que Sareb sea
uno de los mayores
expertos en el mercado
de gestion de activos
improductivos.
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= Sareb QUE ES SAREB

Modelo de negocio

Desinvertir de manera ordenada la cartera de activos, priorizando la venta minorista
- a particulares o empresas - sobre la venta institucional

La transformacion consiste Estrategias:

en la conversion de Daciones

préstamos —activos menos C

liquidos—en inmuebles oncursos

para agilizar la desinversion Demanda hipotecaria

de la cartera, generar valor PRESTAMOS

en los activos y fortalecer
la eficiencia del proceso
liquidatorio.

(del sector promotor
I constructor) K

@

VN
f I.I

INMUEBLES

S S & o

Venta Venta de
Venta Desarrollo Desarrollo de minorista de Recobros préstamos
minorista de y gestién promociones o activos desde a terceros
inmuebles urbanistica finalizacién de obras el balance del (ainversores
de suelo sin terminar promotor en el mercado
(Obra parada) mayorista)
g Venta minorista
@ & Il de promociones
desarrolladas por Sareb
N N N N N N
CARTERA A CIERRE DEL 2021: 28.895 M€
CARTERA - =
(50.781 M€ DESINVERSION DES.DE 2012 PRESTAFgOS 13.2'64 M€ INMUEBLES 15.631 M€
EN ORIGEN) (-43,1 % vs. origen) (-66,4 % vs. origen) (+37.8 % vs. origen)

DEUDA SENIOR 4
(50.781 M€ REEggg%\lszgﬁEezn(;n Saldo de deuda viva a cierre del 2021 33.664 M€
EN ORIGEN) ' -ong

En 2021, la cartera de activos de Sareb se ha reducido en 2.614 millones de euros, hasta los
28.895 millones de euros



Contexto sectorial

El mercado inmobiliario

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

-

Transacciones en el sector

= Durante el ano 2021, ha habido
un incremento destacable en las
transacciones de viviendas como
consecuencia de la mejora de la
situacion econémica. El volumen de
transacciones ha crecido un 39 %
respecto al aho anterior y se ha situado
en niveles previos a la crisis econdmica
de 2008.

= Este crecimiento del mercado
residencial se ha traducido también
en un incremento del volumen de
transacciones de suelo (+84 %)
respecto al afo anterior.

Transacciones de vivienda libre y suelo (ventas totales)

Numero de ventas de vivienda libre  NUmero de ventas totales de suelo

650.742 29.826
. .
285.304 14'f55
L O
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
‘ 160 &/m?
1.694 &/m g/m
Precio medio a cierre de 2021 Precio medio a cierre de 2021

Fuente: Ministerio de Transporte, Movilidad y Agenda Urbana

-

Evolucion de los precios de la vivienda

» Elindice de Precios de la Vivienda
(IPV), publicado por el INE (Instituto
Nacional de Estadistica) continta su
tendencia creciente.

= ELIPV ha aumentado en 6,4 puntos
respecto al Ultimo trimestre de
2020,y se sita en 6,1y 6,4 para
vivienda nuevay de segunda mano,
respectivamente (INE).

Evolucién indice de Precios de la Vivienda (IPV) (interanual)
12%
10%
8%
6%
4% /

2%

0%
01 02 Q3 Q4|01 Q2 03 Q4| Q1 0 03 04

2019 2020 2021

—— Obranueva Segunda mano

Fuente: INE
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QUE ES SAREB

Hitos relevantes

@ 2012

N\

e Constitucion de Sareb y aportacién de capital
social.

e Primera suscripcién de deuda subordinada.

e Recepcion de activos del Grupo 1: BFA-Bankia,
Catalunya Caixa, Novacaixagalicia, Banco Gallego,
Banco Valencia.?

2013

e Segunda suscripcién de deuda subordinada: Sareb
completa sus recursos propios con 4.800 millones de
euros (1.200 millones de euros corresponden a capital y
3.600 a deuda subordinada).

e Recepciodn de los activos del Grupo 2: Caja Espafia- Caja
Duero, BMN, Liberbank y Caja3.3

e Aprobacion del Codigo de conducta de Sareb.

o Creacion de un parque de 2.000 viviendas para fines
sociales, que mas tarde se ampliaria a 4.000 unidades.

2014

e Se realiza un saneamiento contable de 259 M€ en la
cartera de préstamos.

e Firma del primer convenio de cesién de vivienda
social.

e En el marco del Proyecto Ibero, se adjudica la gestion
de los activos a cuatro gestores inmobiliarios o
servicers: Altamira Asset Management, Haya Real
Estate, Servihabitat y Solvia.

2015

o Nuevo saneamiento contable de la cartera de préstamos,
por valor de 719 M€.

e Se publica la Circular del Banco de Espafia que establece
los criterios para la valoracién de los activos de Sareb.

e Por primera vez, Sareb anuncia la promocion de suelos de
su propiedad.

N
7/

Cifras clave desde el origen (datos acumulados)

142.027

inmuebles vendidos

17117 we

devolucion de deuda senior

N
>
2019

° §areb, en alianza con Varde Partners, lanza
Arqura Homes para promover mas de 17.000
viviendas.

e Venta del 75 % de Témpore Properties a TPG
Real Estate Partners.

e Aprobado el Proyecto Esparta para la mejora de la
relacién con los servicers. Bajo este proyecto, Sareb
elige a Haya Real Estate para la gestion comercial
de una cartera de 8.400 millones de euros.

e Sareb cierra con el Ayuntamiento de Badalona la
primera venta a una Administracién Publica de
viviendas para fines sociales.

2018

e Témpore Properties debuta en el Mercado
Alternativo Bursatil (MAB).

e Inicio de un proceso competitivo para vender la
participacion de Sareb en Témpore Properties.

2017

e Creacion de un drea dedicada al desarrollo y
a la promocion inmobiliaria para potenciar el
valor de los activos de la compania.

e Creacion de la socimi Témpore Properties, con
una cartera inicial de 1.554 activos traspasados
por Sareb por un valor total de 175 M€,

2016

e Se realiza un saneamiento adicional de la
cartera de Sareb, con 2.044 M€ en provisiones.

e La compaiiia aprueba la conversién en capital
de 2.170 M€ de deuda subordinada para afrontar
saneamientos en la cartera.

30.112 me

ingresos

2 BFA-Bankia (Caja Madrid, Bancaja, Caja Insular, Caja Avila, Caixa Laietana, Caja Segovia, Caja Rioja); Catalunya Caixa (Caixa Catalunya, Caixa Tarragona, Caixa
Manresa); Novacaixagalicia (Caixanova, Caixa Galicia); Banco Gallego; Banco Valencia (filial de Bancaja).

* Caja Espana-Duero (Caja Espafia, Caja Duero); BMN (Cajamurcia, Caixa Penedés, La General, Sa Nostra); Liberbank (CajAstur, CCM, Caja Extremadura, Caja
Cantabria); Caja3 (Caja Inmaculada, Caja Circulo, Caja de Badajoz).



2020

e Cambio en la estrategia de venta para dar salida a
todos los activos.

e Revision de la estrategia de precios para ajustar el
modelo a las nuevas necesidades del mercado.

e Sareb pone en marcha un Plan de Eficiencia para
optimizar sus gastos.

\/ e Modificacién de la estructura de la organizacién para
impulsar la eficacia y la eficiencia.

e Sareb traslada su sede a un edificio de su propiedad
en Mirasierra (Madrid).

e La compania firma nuevas ventas de vivienda social
con varios ayuntamientos.

e Aprobacién del Real Decreto-ley 6/2020, de 10
de marzo, que permite que Sareb pueda continuar
ejerciendo su actividad y no entre en causa de
disolucién por encontrarse en situacién de fondos
propios negativos.

@ 2021

@ Seleccion de Domo y Serviland como nuevos gestores
industriales, especializados en desarrollo inmobiliario y
gestion urbanistica de suelos, respectivamente.

@® Sareb acuerda con el Gobierno espafiol movilizar un
parque de hasta 15.000 viviendas sociales.

@ Sareb ajusta su estructura directiva para obtener mejoras
adicionales de eficacia y eficiencia.

@ Lanzamiento del proyecto para la Simplificacion del
Modelo Operativo (SMO).

® Arqura Homes entra en el top 15 de las promotoras que
mas viviendas nuevas entregaran en 2021.

@ Sareb vende su 20 % en Témpore Properties a TPG Real
Estate por 30 millones de euros.

@ Sareb cancela 1.250 millones de deuda avalada por el
Estado.

@ Igual que en el ejercicio anterior, el Comité de Direccion
renuncia a la retribucién variable en 2021.

N\

2.908 17000

viviendas aprobadas a

desarrollar desde Sareb viviendas a desarrollar a

través de Arqura Homes

“ Los datos de cartera se presentan sin deterioro y con amortizaciones.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

HECHOS POSTERIORES AL r
CIERRE DEL EJERCICIO 2021 Lid

o Real Decreto-ley 1/2022 por el que se
modifican los limites a la participacion del
Estado en el accionariado de Sareb.

e En abril, el FROB hace efectiva la toma de
control de Sareb, adquiriendo el 4,24 % del
capital social y alcanzando una participacion
del 50,14 % de la compania.

4. Evolucion de la cartera

21.886 M€«

50.781 M€ REDUCCION
; DE LA CARTERA

28.895 M€

Origen 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

M Préstamos M Inmuebles

5. Disminucion de la deuda senior

50.781 M€ 17.117 me

CANCELACION DE DEUDA
33.664 M€

-33,7 %

Origen 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

15000 o &Quef Sareb?

viviendas a disposicion
de un parque social
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Modelo de gobierno

Tal y como recogen sus estatutos, |a
compafia desarrolla su actividad cumpliendo
con los requisitos especificos de buen
gobierno que le exige la normativa aplicable

y actla bajo estrictas normas éticas que
salvaguardan su integridad en todo momento,
asi como la transparencia, honorabilidad
comercial y profesionalidad.

Contribucién de Sareb a la Agenda 2030 de las
Naciones Unidas

0DS 5§ 0DS 8
g | o

Mas informacién sobre
la supervision de Sareb
y sus estatutos sociales:

SUPERVISION

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

ZSareb 13

Un marco legislativo claro y preciso

La constitucion y desarrollo de Sareb se define en el siguiente
marco normativo:

= Ley 8/2012, de 30 de octubre, sobre saneamiento y venta de
activos inmobiliarios del sector financiero.

= Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuraciony
resolucién de entidades de crédito. *

= Real Decreto 1559/2012, de 15 de noviembre, por el que se
establece el régimen juridico de las sociedades de gestion de
activos. *

= Circular 5/2015, de 30 de septiembre del Banco de Espaia
sobre especificidades contables de Sareb.

= Ley 11/2015, de 18 de junio, de recuperacion y resolucién de
entidades de crédito y empresas de servicios de inversion.

= Real Decreto-Ley 4/2016, de 2 de diciembre, de medidas
urgentes en materia financiera.

= Real Decreto-Ley 6/2020, de 10 de marzo, por el que se adoptan
determinadas medidas urgentes en el ambito econémico.

= Real Decreto-Ley 1/2022, de 18 de enero, en relacién con
el régimen juridico de la Sociedad de Gestién de Activos
procedentes de la Reestructuraciéon Bancaria.

(*) Modificadas por el Real Decreto-Ley 1/2022

© © 0 0 0 00 0 0 000 000000000000 0000000000000 00000000 0000000000000 0000 0 O

La singularidad de su objeto social y el interés publico y privado asociado a la actividad de Sareb implican

una supervision rigurosa.

Organos supervisores del cumplimiento de los objetivos societarios en 2021

Banco de Espaia CNMV

La Comision Ejecutiva del Banco de Espafia emite una
vez al afio su informe sobre Sareb basado en la labor
desarrollada durante todo el afio por el equipo de
supervision. En ocasiones incluye requerimientos o
recomendaciones acerca de la actividad y gestion de la
compania. Sareb sigue estas indicaciones e informa a la
autoridad supervisora de las actividades que pone en
marcha para su cumplimiento.

e Objeto exclusivo

e Requisitos especificos

o Normas de transparencia

e Constitucién y composicién de los érganos de gobierno

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO 2021

= Con la entrada en vigor del Real
Decreto-Ley 1/2022 se procede a la
adaptacion del régimen supervisor
de la compaiiia asi como del
seguimiento del cumplimiento de
sus objetivos.

Emisiones de renta
fija y organismo
de registro de los
Fondos de Activos
Bancarios (FAB).

= Se disuelve la Comisién de Seguimiento
y el seguimiento de la actividad y los
objetivos se realizara directamente a través
de los 6rganos de control de la sociedad.
El Banco de Espafia mantendra su actual
régimen de supervisién y sancion.

Comisién de Seguimiento

Se encarga de la revision del cumplimiento de
los objetivos generales. Esta formada por:

e Ministerio de Asuntos Econémicos y
Transformacién Digital

e Ministerio de Hacienda y Funcién Publica
e Banco de Espaia
e CNMV

Puede requerir la supervision adicional

de otras entidades publicas nacionales o
supranacionales, como ocurre con el Banco
Central Europeo (BCE), que acude como
observador a sus reuniones.

= Anualmente Sareb somete su
actividad a la evaluacién de
un experto independiente. EL
informe se continuara realizando
una vez disuelta la Comision de
Seguimiento.
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GOBIERNO

Seguimiento de las mejores practicas de gobierno
aplicables a las sociedades cotizadas y entidades
de interés publico.

Consejo de Administracion

[

WAF consejeros®

8 consejeros

100 % de asistencia de los consejeros en todas las sesiones

Comité de Auditoria

© © 0 0 0000000000000 00000000 000000000000 0000000000000 0000000000000 000 0 o

Composicion del capital a cierre de 2021

Capital publico a
través del FROB

Capital privado

) Comité de Direccion
W Reuniones

Comité de Retribuciones

y Nombramientos

W Reuniones )
7 consejeros

en 2021

Consejero independiente mn Consejero ejecutivo

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO 2021

= EL5 de abril de 2022 el FROB formalizé la toma de
control efectiva de Sareb, con la adquisicion del 4,24%
del capital social de Sareb con la que ha alcanzado una
participacion del 50,14% de la compaiiia.

= De forma simultanea, Sareb ha procedido a modificar
los estatutos sociales para acomodarlos a la nueva
composicion del accionariado.

= Javier Torres, nombrado nuevo presidente ejecutivo

en 2021
8 Reuniones
en 2021
Reuniones
en 2021

mn Consejero dominical

Consejo de Administracion desde el 05/04/2022
7 consejeros
4N (AN N AN

Composicion del capital en 2022

49,9 %

Capital privado Capital pUblico a través del FROB

de Sareb.

CUMPLIMIENTO Y REGULACION

Régimen normativo estricto que contribuye a que la actividad se realice conforme a la legislacion, y de
manera integra y ética, lo que ayuda a custodiar la reputacion.

Sistema de control interno y mecanismos de gestion de riesgos

Sistema de control
interno sobre normas
éticas (SCISNE)

Sistema de
control interno
sobre procesos
estratégicos y de

gobierno (SCEG) Normas éticas:
e Integridad
Procesos s
estratégicos y de e Responsabilidad penal
gobierno: e Blanqueo de capitales
o Estratesia y financiacion del
reputac%()ny terrorismo

e Riesgo de reputacion
por contagio (servicers)

Sistema de control
interno sobre los
procesos de gestion
de riesgos de
negocio (SCIR)

Gestidn de riesgos:
e Crédito

Precio Inmobiliario
Liquidez
Operativo

Tipo de interés

Sistema de control
interno sobre

la informacién
financiera (SCIIF)

Informacion

financiera:

e Riesgo de fiabilidad
de la informacién
financiera

Sistema de
Control Interno
de la Informacion
No Financiera
(SCIINF):

Informacion no

financiera:

e Riesgo de fiabilidad
de la informacién
no financiera

® El hecho de que Sareb cuente con 14 consejeros vs. los 15 de cierre del 2020 obedece a que existe una vacante en el Consejo de Administracion.
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Composicion y funcionamiento del Consejo de Administracion

A cierre de 2021, el Consejo de Administraciéon de Sareb
estaba compuesto por 14 consejeros, de los cuales cinco
eran independientes, en virtud de lo dispuesto en el Real
Decreto 1559/2012, por el que se establece el régimen
juridico de las sociedades de gestion de activos.

En mayo de 2021, el Consejo de Administraciéon aprobé
por unanimidad el nombramiento de Javier Garcia del
Rio como presidente. El ejecutivo, que habia asumido las
funciones de consejero delegado en octubre de 2020,
tomo el relevo de Jaime Echegoyen, quien anuncié su
dimision voluntaria como consejero y presidente tras
siete afios en el cargo.

6 Mas informacion en el epigrafe Una nueva organizacion
para impulsar el negocio y en el apartado web de Sareb

sobre gobierno corporativo

Durante 2021, Javier Garcia del Rio, apoyandose en su
experiencia en la gestion de activos improductivos, ha
liderado esta etapa dando continuidad al cumplimiento
del mandato desinversor.

Sareb cuenta con tres mujeres consejeras: Paula Conthe,
en representacion del FROB, Carmen Motelldn Garcia e
Idoya Arteagabeitia Gonzalez.



https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/consejo-administracion/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/consejo-administracion/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/consejo-administracion/
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El perfil de los consejeros a 31 de diciembre de 2021

FROB®
(Representado por
Paula Conthe)

14/04/15 | 28/10/2020
(D) FROB

€ o a1 s m D

Enric Rovira Masachs’
25/11/15 | 28/10/2020

(D) Banco Sabadell

€ il Al S 1

Javier Garcia-Carranza
Benjumea

05/05/16 | 26/05/2021

(D) Banco Santander

€ o4 e m @

Javier Bartolomé
Delicado

28/11/16

Independiente

Inaki Goikoetxeta
Gonzalez

28/11/16

Independiente

Eduardo Aguilar
Fernandez-Hontoria

13/12/17

(D) FROB

€ ] 41 & m D

C ol oA sk m D

€ ol M e m D

Jordi Mondéjar Lépez
13/12/17

(D) CaixaBank

Jaime Rodriguez
Andrade

13/12/17

(D) Banco Santander

Juan Ignacio Ruiz de Alda
14/12/17

(D) FROB

€ i 4 L2 m @

€ ) M1 e m

€ 4 e m B

Idoya Arteagabeitia
Gonzalez

30/04/19

Independiente

Carmen Motellén Garcia
30/04/19

Independiente

Alberto Valdivielso Caias
28/10/20

Independiente

€ 0l 4 &8 D

€ o a1 &g m @

€ i A L2 m D

Javier Torres Riesco
28/10/20

(D) FROB

Javier Garcia del Rio®
28/10/20

Ejecutivo

€ 0l 41 s &P

€ i 4 ce m &

Sareb cuenta con un Consejo
de Administracion diverso y
con experiencia

=] Sector /'~ Gestién
@- inmobiliario _|1|:|J:|_ empresarial

Fecha Comités a los que pertenece Naturaleza Perfily competencias
de primer -
nombramiento Comité de Comité de (D) Dominical Finanzas
HXXIXKIXXK Auditoria Retribuciones y Independiente E@

Nombramientos
Fecha de Ejecutivo
reeleccion % Legal

KXIKKIKK O Presidente del Comité

6 Reeleccion del FROB como persona juridica en la Junta General Ordinaria de Accionistas del 28 de octubre de 2020.

7 Reeleccién de Enric Rovira Masachs en la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de octubre de 2020.

8 Nombramiento de Javier Garcia del Rio como presidente en el Consejo de Administracién del 26 de mayo de 2021.

@ Administraciones @ Internacional
Pdblicas

Mas informacion
sobre la experiencia
de los consejeros
en la web de Sareb



https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/consejo-administracion/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/consejo-administracion/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/consejo-administracion/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/consejo-administracion/
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r'A
CAMBIOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO 1%
Con la formalizacion de la toma de control efectiva e Inaki Goikoetxeta, al haber vencido su mandato

por parte del FROB el 5 de abril de 2022, la compafiia de cinco anos.
ha procedido a modificar los estatutos sociales para
acomodarlos a la nueva composicion del accionariado.
Asi, se ha formalizado la salida efectiva de los consejeros
dominicales que representaban a los accionistas privados,
asi como la renuncia del presidente, Javier Garcia del Rio,
que continuara de forma transitoria como director general
adjunto para facilitar el traspaso.

Desde esa fecha, el Consejo de Administracion de
Sareb lo conforman el presidente, tres consejeros
independientes y tres consejeros dominicales.
Los consejeros dominicales intervienen en
representacion del FROB.

El Consejo de Administracion ha nombrado a Javier
Torres, hasta ahora consejero dominical del FROB, nuevo
presidente ejecutivo de la entidad.

0 Mas informaci6n en el epigrafe:
Una nueva organizacion para
impulsar el negocioy en el
Adicionalmente, se ha producido la salida de dos apartado web de Sareb sobre
consejeros independientes, Francisco Javier Bartolomé gobierno corporativo

Organos de gobierno y sus responsabilidades
La funcion de gobierno de Sareb esta conformada por dos érganos principales: la Junta General de Accionistas y el

Consejo de Administracion, cuyo funcionamiento se apoya en los Comités de Auditoria, Retribuciones y Nombramientos,
y el Comité de Direccién.

Responsabilidades y funciones de los 6rganos de gobierno y sus comités

Junta General Integrada por los accionistas de Sareb, delibera y toma decisiones sobre los asuntos que son de su
de Accionistas competencia, conforme a los estatutos sociales de la compania y la Ley de Sociedades de Capital.
Consejo de . iy o g _
L ) Es el 6rgano de representacién, administracion, gestién y control de la sociedad.
Administracion
Comité de Auditoria Comité de Retribuciones y Nombramientos
Responsabilidad sobre los sistemas de control interno; la Entre sus funciones se encuentran el deber de
informacién financiera preceptiva, asi como la informacion no informar, proponer y evaluar la idoneidad de
financiera relacionada; el auditor de cuentas o sociedad de los consejeros de Sareb, asi como informar de
auditoria; y conflicto de intereses y operaciones vinculadas. la politica general de retribuciones e incentivos.
Comité de Se trata del equipo gestor. A 31 de diciembre de 2021 el Comité de Direccion estaba compuesto por cinco
Direccion areas de negocio (Gestién de Porfolio, Finanzas y Corporativo, Red, Desarrollo y Promocion Inmobiliaria
y Secretaria General), que dependen directamente de la presidencia. Su funcién se centra en el apoyo y
asistencia al Consejo de Administracion y otras facultades delegadas por el mismo.
0 Mas informacion sobre la naturaleza, funcionesy 0 Mas informacion sobre el equipo

ambito de actuacién de los 6rganos de gobierno: gestor en el epigrafe Una nueva
estructura para impulsar el

mandato y en la web de Sareb:

Consejo de Comités

Administracién



https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/consejo-administracion/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/consejo-administracion/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/comites/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/equipo-gestor/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/equipo-gestor/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/equipo-gestor/
https://www.sareb.es/nosotros/gobierno-corporativo/equipo-gestor/
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Una estructura simplificada para el cumplimiento del mandato

El objetivo de esta nueva organizacion es potenciar el negocio minorista y dotar de mayor eficiencia a la operativa

La organizacion implantada a inicios del 2021 persigue maximizar a eficiencia respecto a la estructura anterior. Los
objetivos consisten en reforzar las areas vinculadas al negocio minorista y a la promocién inmobiliaria, asi como poner
foco en la estrategia individualizada de cada activo, ejes fundamentales del Plan de Negocio de Sareb.

El Comité de Direccion pasa de nueve a seis miembros. En ese contexto, se han redefinido las responsabilidades y
funciones de las direcciones de negocio. Esta estructura supone una profundizacidn respecto a la reorganizacion que
ya se habia iniciado en 2020 y una reduccién de la remuneracion anual del Comité de Direccién del 40,7 %.

Organigrama de Sareb a cierre de 2021: ambitos funcionales de cada area

Comité de Auditoria

* Proyecto evolucién del modelo operativo Presidente |
+ Comunicacion y Relaciones Institucionales B oo Auditoria
* Asesoria juridica
* Gestion de 00.GG.
— Secretaria general + Cumplimiento normativo y
+ Gestion porfolio préstamos control interno
+ Gestion porfolio residencial * Seguridad corporativa
+ Gestion porfolio terciario
* Gestién porfolio suelo y promocién * Relacion con accionistas
* Gestion porfolio vivienda Gestion del porfolio Financiera * Intervencion y tesoreria
asequible y social (Asset Management) B y corporativa + Control de gestién
* Venta institucional * Compras
* Modelos y segmentacion * Procesos, personas y tecnologia
estratégica

* Loans y transformacién |
+ Gestion de activos inmobiliarios
+ Comercial Red Sareb Desarrollos

* GGAA. (Liderazgo de los servicers) inmobiliarios
* Responsables KAM - servicer

* Gestion patrimonial

* Promocién inmobiliaria
* Desarrollo de suelo
* Finalizacién de obra en curso

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO 2021 Tol

L.d

= En marzo de 2022 la compania aprobé la incorporacién de Pau Perez de Acha a su equipo directivo y al Comité de
Direcci6n al asumir una nueva Direccidn de Gestion de Vivienda Social y Asequible y Relaciones Institucionales.
Este nombramiento se produce tras la aprobacion del Real Decreto-ley 1/2022, que refuerza el compromiso social
que ya venia desarrollando la compaiiia.

Renuncia al cobro de la retribucion variable

Ante la crisis de la Covid-19, el equipo ejecutivo tomé la decision

de renunciar al cobro de su remuneracion variable de 2019 y
2020 en un ejercicio de responsabilidad por la situacion que
atravesaba el pais. También en 2021, los miembros del Comité

o Mas informacién en el
epigrafe Composiciény
funcionamiento del Consejo

de Administraciény en la

de Direccién acordaron renunciar anticipadamente al cobro de
web de Sareb

cualquier retribucion variable que pudiera derivarse del ejercicio.



Sistemas de control interno
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Los principios de integridad, transparencia, eficacia y conocimiento marcan las

pautas de la actuacion de Sareb

La companfia cuenta con un Sistema de Control interno

sobre normas éticas (SCISNE) que comprende todas
aquellas politicas, manuales y procedimientos que
contribuyen a lograr que su actividad se realice no
solo conforme a la legislacién vigente, sino también
de una manera ética e integra.

El Departamento de Cumplimiento es el encargado
de velar por el cumplimiento de las normas éticas
orientadas a la prevencion de delitos, la proteccion
de datos y la deteccién de otros riesgos, entre otras
cuestiones.

Este sistema se articula en torno al Cédigo de
Conducta y se completa mediante un amplio
conjunto de politicas que cubren ambitos como la
responsabilidad penal, la prevencién del blanqueo
de capitales y de la financiacién del terrorismo, la
proteccion de datos o las relaciones con terceros,
entre otros, que también son de aplicacién a los
servicersy a los principales proveedores.

En paralelo, la compania también dispone de un

Sistema de control interno sobre procesos estratégicos

y de gobierno (SCEG), de un Sistema de control
interno sobre los procesos de gestion de riesgos de
negocio (SCIR), de un Sistema de control interno sobre
la informacién financiera (SCIIF) y de un Sistema de
control interno sobre la informacion no financiera
(SCIINF).

El Cédigo de Conducta

Es la maxima manifestacion de la cultura
corporativa de Sareb y determina el marco

al que ha de ajustarse el contenido de las
politicas y procedimientos de la compania.
Ademas, estd inspirado en los 10 principios
recogidos en el Pacto Mundial de las Naciones
Unidas.

El Cédigo —aprobado por el Consejo de
Administracion en 2013 y actualizado por
Gltima vez el 30 de abril de 2019-recoge de
forma expresa los compromisos y pautas de
comportamiento que han de ser observados
y seguidos por las personas incluidas en su
ambito de aplicacién.

Los comportamientos de los empleados
deben regirse por este marco desde el
momento de su incorporacién a Sareb. Por
ello, las nuevas incorporaciones reciben
junto con el contrato laboral un ejemplar del
Codigo de conducta, para el cual se solicita la
aceptacion expresay firmada como parte del
contenido contractual.

Ademas, Sareb extiende el cumplimiento del
cédigo a la relacion con los servicers —todos
ellos estan adheridos al Cédigo de conducta
de Sareb 0 a su codigo ético homologado
por la compania—asi como a los principales
proveedores, a través de la inclusién de una
clausula especifica en los contratos que
requiere de aceptacion expresa de forma
previa a la prestacion de los servicios.

19
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& ELBuz6n de denuncias

Sareb cuenta con un buzén de denuncias, gestionado por el Departamento de Cumplimiento, para facilitar
la comunicacién de irregularidades y otras conductas éticamente cuestionables. Dicho canal esta a
disposicion tanto de sus empleados como de terceros relacionados con la compania —en concreto servicers
y proveedores—.

La gestion del buzon la lleva a cabo un tercero independiente experto en esa materia. Las denuncias
pueden presentarse de forma confidencial -solo con conocimiento de la empresa externa- o, desde

2019, de manera an6nima, de modo que este tercero tampoco conozca la identidad del denunciante.
Asimismo, este mecanismo permite recoger y responder a consultas sobre determinados aspectos y dudas
relacionados con el Cédigo de conducta de la compania.

En 2021 se han recibido 17 denuncias por los distintos canales de los que dispone Sareb (buzén de
denuncias y otros). De esas, dos estaban en curso a cierre de este informe, 14 archivadas y una en proceso
de archivo. Ninguna de ellas ha sido relacionada con aspectos relativos a violacién de los Derechos
Humanos.

En paralelo al buzdn, Sareb dispone de un Procedimiento de gestion e investigacion de denuncias que
responde al compromiso de la compariia por atender y analizar todas aquellas situaciones que puedan
suponer un incumplimiento del Codigo de conducta.
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Gestion de los riesgos

La compaiiia ha realizado una evaluacion de los riesgos en toda la organizacion, lo que ha permitido incorporar
un marco de tolerancia que incluye métricas especificas para cada tipo de riesgo identificado y los umbrales
minimos que activan los planes de actuacion

Sareb cuenta con un modelo de gestion y control de riesgos cuyo objetivo es profundizar en la identificacion de las
situaciones que pueden dar lugar a la materializacion de los riesgos, asi como en los procedimientos asociados que se
deben llevar a cabo para su mitigacion. Su definicion se ha basado en las recomendaciones emitidas por un experto
independiente.

6. Claves de la gestion de riesgos

Evaluacion de los riesgos operacionales

Se atribuye una escala desde muy bajo a muy
alto a cada elemento del repertorio de riesgos
operacionales identificados y evaluados por Sareb.
Para los mas criticos se han definido indicadores
clave de riesgo. El seguimiento de estos debe
permitir la mejora del entorno de control asociado.

Cuadro de mando de
tolerancia al riesgo

Seguimiento trimestral de las . -
métricas relevantes de cada o— -
tipologia de riesgo. La informacion o —

se eleva al Comité de Auditoriay
se proponen acciones correctoras
en los casos en los que se estimen.
Sareb cuenta con una serie de
métricas de tolerancia

aprobadas por el
Comité de Auditoria. @

Actualizacion de
escenarios clave de riesgo

Para aquellas situaciones de gran impacto
en la actividad de Sareb y de poca
probabilidad de ocurrencia la compariia
lleva a cabo una actualizacion periodica
de los escenarios de riesgo. Asimismo,

se realizan evaluaciones del riesgo de
ocupacion ilegal y su entorno de control.

Refuerzo del
sistema de reporte

. El seguimiento de riesgos

y entorno de control ha

LN evolucionado para adaptarse a
la estrategia, implicando tanto a
los servicios centrales de Sareb
como a los nuevos proveedores
criticos o los cambios de rol en
los proveedores existentes.

oile
gy
v_—
v =

Riesgos no financieros

En 2021 se ha revisado la metodologia

de evaluacion de riesgos, buscando una
adaptacion al nuevo enfoque operativo de
la compahia y poniendo foco en los riesgos
mas relevantes. Al mismo tiempo se ha
dado cobertura a los requerimientos de
control sobre la informacién

financiera y no financiera
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El mapa de riesgos
La taxonomia de riesgos ha sido objeto de revisién y evolucién desde la creacion de Sareb en 2012 hasta su actual

configuracion, aprobada en 2020.

Definicién de riesgo m ;Cémo se gestiona?

Integridad

Incumplimiento de normas o principios éticos

de general aceptacion derivado de deficiencias

en los estadndares de conducta establecidos por

la companiia, de los procedimientos asociados a
ellos o de comportamientos personales impropios.
Comprende los riesgos derivados de aspectos
legales, penales y fiscales cuando la causa es debida
a una ejecucion intencionada.

Inmobiliario

La evolucion del precio de los activos inmobiliarios, sean
o no propiedad de Sareb, afecta de forma indirecta en
esta exposicion crediticia y de forma directa en la cartera
de activos inmobiliarios adjudicados.

= El Cédigo de conducta y sus desarrollos velan por
la custodia de la integridad de la compaiiay su
adecuada gestion.

Informacién financiera

Consecuencia de los errores en la informacién
financiera atribuibles a politicas contables
inadecuadas, a fallos en el establecimiento de los
criterios de tratamiento contable de las transacciones
o0 a deficiencias en sus procesos de elaboracion.

m La gestidn activa del riesgo abarca el anélisis de
todas las variables que afectan a la evolucion del
mercado inmobiliario para optimizar la valoraciény
adelantar estrategias paliativas.

Tipo de interés

La magnitud del riesgo de tipo interés estd directamente
vinculada a la dimension de la cartera recibida con
relacion a los bonos emitidos para la adquisicion de los
activos de la compafifay el pago de un tipo de interés
variable vinculado al Euribor y al diferencial del Tesoro
Espanol respecto a los swaps de mercado.

m La gestion comprende un conjunto de controles que
proporcionan seguridad razonable sobre la fiabilidad de
la informacién financiera incluida en las cuentas anuales.

Operacional

Fallos en el procesamiento de las transacciones
atribuibles a errores humanos no intencionados o a
procesos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de eventos externos.

m La gestion se realiza mediante el seguimiento
diario de la evolucién de las curvas de tipos y
mensualmente a través del analisis del impacto en
los costes financieros de Sareb, sensibilizando los
escenarios extremos.

Liquidez

Imposibilidad de hacer frente a las deudas
adquiridas frente a terceros y contrapartes como
consecuencia de no disponer de los recursos
necesarios.

m La gestion engloba un exhaustivo y completo conjunto
de politicas, manuales y procedimientos que velan
por la minimizacién de los errores operacionales. En
la medida de lo posible, Sareb automatiza aquellos
riesgos que se consideran criticos.

Crédito

Posibilidad de pérdidas derivadas del incumplimiento
total o parcial de las obligaciones contractuales

de pago de sus clientes o contrapartes, o por el
deterioro de su calidad crediticia.

m L3 gestion establece procedimientos especificos
en funcién de las distintas caracteristicas de las
unidades de activos financieros y de las operaciones.

m La gestidn abarca el analisis continuo y la definicion
de planes de contingencia, asi como una gestion de
los excedentes conforme al principio de prudencia
y una politica de inversién con limites de riesgo
de contrapartida, establecidos y aprobados por el
Consejo de Administracion.

m Se calcula trimestralmente el horizonte de liquidez,
esto es, la capacidad de Sareb de hacer frente a
sus compromisos medios de pago con el efectivo
disponible. Este punto se tiene en cuenta a la hora
de amortizar la deuda.




De contrapartida

Derivado de la posibilidad de quiebra de las
entidades financieras en las que Sareb tiene
depositada su liquidez o con las que mantiene
contratos de derivados.

m Se realiza un control periédico de las posiciones
con las distintas contrapartidas y se calcula la
pérdida esperada en funcién de la evolucién de
la probabilidad de default de mercado de éstas.
Adicionalmente, se mantienen contratos de gestion
de colaterales.

Estratégico

Consecuencia de la inconsistencia de las politicas,

la asuncion de riesgos o la estrategia, con la misién
de la sociedad o con el contexto en el que habran de
desarrollarse sus negocios y actividades.

Aplica en todos los dmbitos de Sareb, tanto los
involucrados directamente en la actividad de
desinversién de los activos de la sociedad, como
en actividades de organizacién interna, por su
capacidad de influencia sobre el cumplimiento del
mandato de la compafiia.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

Reputacional

Se deriva del conjunto de percepciones que los
grupos de interés tienen de Sareb como resultado
de su comportamiento y actuaciones a lo largo del
tiempo.

Existe un riesgo reputacional cuando Sareb proyecta
a sus grupos de interés, internos y externos, un
mensaje o0 concepto que no se ajusta a sus valores.

Sareb dispone de una Politica de Riesgo Reputacional
"por contagio” que permite ordenar diferentes
situaciones de riesgo a las que puede enfrentarse la
companiia, como aquellas derivadas de la inmersion
en procedimientos penales de intervinientes
relacionados con los activos recibidos por Sareb.

La comparniia también dispone de una Politica de
Comunicacion y Relaciones Institucionales, que
vela por la transparencia, y de una Politica de
Responsabilidad Social Corporativa, que recoge los
compromisos para desarrollar el mandato de una
manera sostenible.

m La gestion se lleva a cabo mediante el seguimiento
-y la actualizacién con caracter anual- del Plan de
negocio de Sareb.
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La contribucion social de Sareb

Sin desviarse de su mandato, la actividad desinversora de Sareb

genera impactos positivos para el conjunto de la sociedad
espanola: desde la contribucién al empleo y la dinamizacién

socioecondmica de los territorios, hasta la respuesta directa a

las necesidades de vivienda existentes en el pais.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 ZSareb 25

Contribucion de Sareb a la Agenda 2030 de las
Naciones Unidas

B
&

J  Contribucional progreso y desarrollo

4+ —— socioeconomico

La compania provoca un efecto dinamizador en las economias locales de los lugares en los que desarrolla su actividad, asi

como la contribucion al sector inmobiliario en particular.

Esta inversidn se traduce en una estimulacién directa del sector de la construccion e indirecta de otras industrias que

sirven a este sector.

Hitos en el periodo

Colaboracion con el Gobierno
de Aragon

Sareb y el Gobierno de Aragén han firmado

un protocolo de colaboracién para impulsar

la actividad industrial y logistica del Parque
Tecnolégico del Reciclado (PTR) de Zaragoza. El
protocolo posibilitara la implantacién de empresas
que realicen actividades genéricas, ya que hasta
ahora el parque solo contemplaba el uso de sus
suelos para la industria del reciclaje.

El protocolo contempla limitaciones en a venta
de determinados activos por Sareb y el Gobierno
de Aragon con el objetivo de que estos se
destinen a proyectos de inversion que el Ejecutivo
califique de interés autonémico o general. En ese
sentido, ambos se coordinaran en la busqueda

de suelos aptos para las actividades que puedan
desarrollarse en el parque.

En paralelo a la dinamizacién de la actividad y

la creacion de puestos de trabajo, este acuerdo
contribuira a aumentar el valor de los activos que
se ubican en el sector, lo que permitira a Sareb
continuar avanzando en el mandato de venta

de toda su cartera y en la cancelacion del mayor
volumen posible de deuda avalada por el Estado.

Recuperacion de los terrenos de la
antigua Algodonera de Sevilla

Arqura Homes presenté a inicios de 2021 su
proyecto de regeneracion y recuperacion de los
terrenos de la antigua Algodonera de Sevilla
Virgen de los Reyes, parcialmente derruidos.

El proyecto supone una inversion estimada de
mas de 65 millones de euros y atendera las
necesidades de vivienda en la ciudad con la
construccion de 919 nuevas viviendas -de las
que 451 seran protegidas-.

La gestion se realizara a través de Aelca, con el
objetivo de recuperar un area total de 125.409
m2 para convertirla en una zona residencial,
con espacios ajardinados para el disfrute y
aprovechamiento de los vecinos del barrio
sevillano de Alcosa y alrededores.

La colaboracion publico-privada da lugar

a una de las mayores bolsas de vivienda
protegida en desarrollo de la ciudad. Ademas,
incluye la cesion de dos parcelas para 141
viviendas al Ayuntamiento de Sevilla, que

se entregaran totalmente urbanizadas y
destinadas a vivienda social.
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Respuesta a las necesidades de

vivienda social y asequible

En el marco de su actuacién socialmente responsable, Sareb
aborda la gestion de las necesidades de vivienda social y
asequible a través de diversas iniciativas.

La companiia trabaja, por una parte, en la identificacion y la
gestion de sus clientes vulnerables -familias que ocupan
las viviendas provenientes, principalmente, de alquileres
formalizados por los antiguos promotores previos al traspaso
de las viviendas a Sareb. Ademas, coordina junto a los
Servicios Sociales publicos, la actuacion en situaciones de
emergencia en relacion con la vivienda. Asi mismo gestiona
a través de un programa pionero iniciado en 2013, la cesi6n
de vivienda a la Administracion Publica (comunidades
auténomas y ayuntamientos) para que esta la destine a sus
ciudadanos mas vulnerables.

A cierre de este informe, la compafiia estaba gestionando
junto a los Servicios Sociales publicos y las oficinas de
vivienda de las comunidades autbnomas o ayuntamientos,
6.640 situaciones de vulnerabilidad. Ademas, ha formalizado
acuerdos de cesion con la Administracion Publica -a nivel
nacional, regional y local- de 3.328 viviendas para que

sean destinadas a alquileres sociales y asequibles para asi

contribuir a solucionar los problemas de acceso de vivienda
que hoy afectan a nuestro pais. El volumen de viviendas que
Sareb podria ceder a través de esta via ha ido creciendo a lo
largo de los afios -desde 4.000 viviendas hasta 10.000 en
2020-.

En 2021 la compania dio un paso adicional con la firma de

un protocolo con el Ministerio de Transportes, Movilidad y
Agenda Urbana, que supone la intencién de ampliar de forma
progresiva su parque social hasta un total de 15.000 viviendas.
Dado que esta cesion de vivienda ha tenido un desarrollo

mas limitado de lo inicialmente previsto, principalmente por
las dificultades de gestion de los cesionarios o por la falta de
activos disponibles en las localidades solicitadas, Sareb ha
decidido asumir la gestion de la vulnerabilidad de aquellas
familias que actualmente residen en una de sus viviendas,
siempre que se acredite la situacion de exclusion social y
exista colaboracion mediante la participaciéon en un programa.
Este modelo es similar a los que se desarrollan en los parques
publicos de vivienda del resto de Europa'y esta previsto que se
desarrolle durante el 2022.

Adicionalmente, hasta la fecha, la compafiia ha vendido a las
administraciones publicas un total de 375 viviendas.

Colaboracion con la Administracion Pablica:
cesion y venta de viviendas del parque social de Sareb

7. Iniciativas en materia de vivienda social y principales resultados

Cesion de viviendas sociales

Cesion temporal de viviendas a emergencia social

Ayuda a colectivos en situacion de

Alquiler asequible desarrollado
directamente por Sareb

colectivos en riesgo de exclusion.

Se desarrolla conjuntamente con
las CCAA y ayuntamientos.
La compaiia tiene

1 5 . []0 intencién de destinar

estas viviendas a fines sociales a lo
largo de su mandato.

Venta de viviendas sociales®

37 Viviendas vendidas a las
administraciones publicas

Cesién temporal del usufructo de viviendas

a colectivos ante situaciones excepcionales.

10 Viviendas para alquiler
. social comprometidas con
las administraciones desde el inicio de

la actividad. En la actualidad, hay 1.659
viviendas cedidas en convenios vigentes

13.312"

personas beneficiadas por la cesion
de viviendas a CCAA y ayuntamientos
desde elinicio de la actividad

Ante la falta de avance de los convenios, se
postula como una solucién habitacional ofrecida
directamente por Sareb a familias en situacién de
vulnerabilidad.

1144
4.576"

personas beneficiadas por los acuerdos
propios de Sareb para la cesion de viviendas

Contratos directos de
alquiler social

9 Incluyen la venta de 12 viviendas al Gobierno de La Rioja (febrero de 2022)y de 22 viviendas en Callosa del Segura a la Comunidad Valenciana (marzo de 2022).

2 Se incluyen las viviendas para alquiler social comprometidas con las administraciones desde que Sareb inicié su actividad. El dato incluye los inmuebles cedidos a
través de convenios que se encuentran vigentes en la actualidad y aquellos que han formado parte de acuerdos que ya han expirado.

1 Estimacion calculada por la compafifa considerando una media de cuatro personas por vivienda en los inmuebles de Sareb comprometidos con las
administraciones desde que la compafia inici6 su actividad. El dato incluye los inmuebles cedidos a través de convenios que se encuentran vigentes en la
actualidad y aquellos que han formado parte de acuerdos que ya han expirado.

2 Estimacion calculada por la compafiia para una media de cuatro personas por vivienda teniendo en cuenta un total de 1.144 expedientes aprobados desde el

nacimiento de Sareb.
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8. Mapa histérico de vivienda social cedida o vendida por Sareb (n°® de inmuebles)

Cataluna

@ 930

@ Granollers 17 @ Sant Antonio
de Vilamajor 14
@ Manresa 40

@ Amposta 7
@ Canet de Mar 10

@ Llagostera 6
La Rioja %i?&i::f @ El Vendrell 20
@ 34 @ Blanes 10
Pais Vasco @ 10 @ o ® - @ et @ Artes s

del Valles 35
Santa Coloma @ Sant Celoni 9
Navarra @ 30 de Gramanet 220 @ Roda de Ter 8
Cantabria @ 40 @ 73 San Joan @ Matar6 15
Les Fonts 6 @ ~
@ santander 6 Aragon @ 8o @ s Joume Fundacion
Galicia @ 50 d'Enveja 5 Santa Clara 8*
@ vio 12 ¢ ¢ @ sarcelona 200 @ Hospitalet de
no L4 @ Lleida 60 Llobregat 50
° . @ Cardedeu 1 Sabadell:
Castillay Leon @ 100 @ 6 @) son Feliu de ®:0 @:
d Guixols 11
o Badalona:

@ Valoria la Buena 1 @ Vilafranca del @ , @ X

Penedés 15

Comunidad de Madrid Sant Sadurni

d'Anoia 4

@ San Sebastian de los Reyes 9
Madrid:

300 108
@ @ Islas Baleares

Extremadura @ 45 @75 @ 19

° Comunidad Valenciana @30 @ 113

@ Ribarroja de Turia 3 Gandia:

@ Elche 13 @ 25 @ 14
@ Almoradi 15 @ Sagunto 25

Islas Canarias Andalucia @ 400 ® Torent 16 @ raura 10
@0 @11 @ ooy Pobla de Vallbona:
ordooa
_ @ @
@ Sevilla 15 Murcia

@ Malaga 6 @ Archena 5
@ Murcia 54

Viviendas en convenio Viviendas en convenio con Viviendas sociales vendidas
con CCAA ayuntamientos®? a la Administracién Pablica

3 Incluye convenio firmado con la Fundacién Convent de Santa Clara (Manresa).
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9. Contratos de alquiler social realizados directamente desde Sareb

Comunidad Foral de Navarra

Cataluina
Navarra 2 Aragén e
Barcelona 367
N Zaragoza 8 Girona 36
Galicia Lleida 8
. eida
La Coruna 3

Tarragona 23

Castillay Leon

Burgos 1

Comunidad de Madrid Islas Baleares

Madrid 635 Islas Baleares 9
Castilla - La Mancha

Guadalajara 4

Toledo 9 . .
Comunidad Valenciana
Alicante 7
Castellon 3
Valencia 12
Andalucia » )
Regién de Murcia
Islas Canarias Almeria 1 )
. Murcia 5
Cadiz 2
Las Palmas 1
Granada 1

Santa Cruz de Tenerife 1

g 3 Total: 1144

“Construyendo futuro: empleos con valor social”

La compania también muestra su compromiso con las exclusion social que poseen un contrato de alquiler social
personas que residen en sus viviendas de alquiler social a en viviendas de Sareb.

través del desarrollo de iniciativas orientadas a mejorar su ) o ) »
empleabilidad e integracién en la Sociedad. En 2021 se han ~ ELprograma pone a disposicion de personas en situacion

realizado dos talleres dentro del programa ‘Construyendo de vulnerabilidad las herramientas sociolaborales
futuro: empleos con valor social’ junto a la Fundacién necesarias para facilitar su incorporacion al mercado
Integra, con el objetivo de ayudar a personas en riesgo de de trabajo.

O 16 2

Talleres realizados Empleados de Sareb Participantes (5 de ellos
como voluntarios han encontrado empleo)
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Contribucion de Sareb al desarrollo

sostenible

Sareb esta comprometida con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS) planteados en la Agenda 2030 de
las Naciones Unidas.

La mision de Sareb, alineada con la Agenda 2030

La naturaleza de la actividad de Sareb esta directamente relacionada
con el avance en los objetivos:

Metas de la Agenda 2030

Contribucién de la compaiiia

Fortalecer la capacidad de
las instituciones financieras
nacionales.

@

Aumentar la estabilidad

Sareb nacié con el encargo publico de sanear el sistema financiero
y ayudar a reactivar el mercado inmobiliario en un momento muy
complicado. Con su actividad, la compafiia refuerza la liquidez y
aumenta la solvencia de las entidades financieras, al tiempo que

macroeconémica mundial.

impulsa el desarrollo inmobiliario.

Promover politicas orientadas
al desarrollo que apoyen las
actividades productivas y la
creacion de puestos de trabajo
decentes.

La cartera de Sareb se encuentra distribuida por las diferentes regiones
espanolas, en las que la companfia desarrolla su actividad. El trabajo de
Sareb tiene un impacto positivo en el empleo y en la economia de las
localidades donde opera.

Asegurar el acceso de todas las
personas a viviendas y servicios
basicos adecuados, seguros 'y

El desarrollo inmobiliario y la finalizaciéon de obras incompletas mejora
la habitabilidad y dinamiza las zonas donde se ubican los inmuebles y
suelos de la compania.

asequibles.

El parque de vivienda social puesto a disposicion de las
administraciones muestra el compromiso de Sareb de avanzar en la
accesibilidad universal a vivienda adecuada y asequible.

Comprometidos en el dia a dia: otras metas de la Agenda 2030 en las que Sareb

tiene un impacto positivo

Las buenas practicas de Sareb a lo largo de su cadena
de valory en lo que respecta a sus empleados hacen
que la entidad contribuya adicionalmente a metas de
los Objetivos de Desarrollo Sostenible no directamente
relacionadas con su actividad inmobiliaria y financiera.

Para garantizar la igualdad de oportunidades y la diversidad
de la empresa, Sareb cuenta con politicas, procedimientos y
programas, como es el caso del Plan de Igualdad, Diversidad
y Conciliacion. Ademas, la entidad impulsa iniciativas
destinadas a formary capacitar a sus empleados.

En cuanto al gobierno corporativo, Sareb cuenta

con mecanismos y sistemas de control interno para
mantener la transparencia en la gestiéon y rendicién de
cuentas. Ademas, la entidad esta comprometida con
el medioambiente, opera bajo medidas de eficiencia
energética y cuenta con una Politica de Gestion
medioambiental.

Mas informacion en el epigrafe en
el apartado web de Sareb sobre la
contribucién a la Agenda 2030
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Principales magnitudes

Avances en el cumplimiento del mandato

Ingresos totales (2021)
14
2184 Mg Por tipo
de activo
1.422 ME (2020)
(2.309 ME 2019)

Préstamos (Ingresos 2019 - 2021)

ME 046
I|| III 657
l

2019 2020 2021

16.851 18964

2019 2020" 2021

Cartera de activos financieros

-21,3%

(2021-2020)

Cartera de activos

2021

2020

M Préstamos Il Inmuebles

Saldo de deuda viva

2021

2020

*0Otros ingresos 28 millones de euros.

< 28.895 me
<« 31510 me

< 33.664 me
< 34918 Mg

= Sareb

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

68,6 %

Inmuebles

% sohre M€

. 301%

Préstamos

1,3%

Otros
ingresos

2021

Inmuebles (Ingresos 2019 - 2021)

a ME 1328 -

2019 2020 2021

Cartera de activos inmohiliarios

13956 14.659

2019 2020" 2021

-83%

(2021-2020)

-36Y%

(2021- 2020)

s Incluye una asignacién de 1.936 millones de euros de minusvalia en inmuebles adjudicados (registrada contra la cartera de activos financieros por CB 5/205)

al epigrafe de activos inmobiliarios por su naturaleza.
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Plan de negocio

En el primer trimestre de 2021 el Consejo de Administracion aproh6 la Gltima actualizacion del Plan de Negocio

de la compafiia, donde se recogia la estrategia a desarrollar para dar cumplimiento al objeto social de la
compania, con la desinversion integra de la cartera en un determinado plazo, maximizando los flujos de caja
obtenidos, y minimizando su impacto en el aval concedido por el Estado a la deuda de Sareb.

Dicho Plan de Negocio se encuentra actualmente
vigente, ya que no se ha producido desde aquel
momento una nueva actualizacion del mismo.

El ejercicio 2021 ha estado caracterizado por la
recuperacion de la economia del impacto derivado de
la Covid-19. Durante dicho ejercicio, se ha observado
una progresiva recuperacion del mercado inmobiliario,
anticipando de este modo la recuperacion respecto

a las previsiones iniciales con las que trabaja Sareb.

En concreto, la variacion media de precios de

vivienda libre en Espafia en 2021 ha mostrado un
aumento del 6,4%, frente a unas estimaciones que
sefalaban crecimientos moderados. Por otro lado, las
transacciones de vivienda libre a nivel nacional han
crecido un 39% en 2021 respecto a 2020, hasta las
650.742 unidades, y un 15% respecto a 2019, afo en
el que el nimero de transacciones se situé en 568.180
unidades de vivienda libre.

En 2021, el cumplimiento del Plan de Negocio de
Sareb se ha producido tanto en ingresos y margenes
totales como en EBITDA y resultado neto. No obstante,
en la composicion de dichos ingresos se ha observado
un mayor cumplimiento en la linea de ingresos

de desarrollo inmobiliario y venta de inmuebles,
evidenciando de este modo el cambio claro de
estrategia que Sareb inici6 anteriormente y que se
enfocaba en impulsar la transformacién de los activos
financieros en activos inmobiliarios (adquisicion de los
colaterales de los préstamos normalmente por la via
judicial) y su posterior venta, principalmente mediante
canales minoristas.

De este modo, se maximiza el valor recuperatorio

con la venta de los inmuebles, dejando la venta

de préstamos para aquellos casos en los cuales el
recorrido de generacién de valor es nulo, y por tanto la

transformacién no aportaba una mayor recuperabilidad.

Simplificacién del Modelo
Operativo (SMO)

Alo largo del ejercicio 2021 se ha llevado a
cabo el proyecto denominado Simplificacién
del Modelo Operativo (SMO), una iniciativa
para definir un nuevo marco de relacion con los
gestores comerciales o servicers a partir de julio
de 2022, fecha en la que vencen los actuales
contratos de gestion. El proceso, auditado

por una firma independiente y guiado por

los principios de concurrencia, competencia,
integridad y trasparencia, pretende combinar

la obtencién de un servicio de calidad con la
eficiencia del gasto. EL nuevo modelo operativo
definira la relacién con los servicersy las
materias en las que prestan su servicio de forma
integral, simplificada y eficiente, manteniendo
la especializacion en determinados eslabones
de la cadena de valor a través de proveedores
seleccionados por Sareb. Ademas, permitira
formalizar la separacién de la gestidn de la
cartera run-off y el porfolio sobre el que se
persigue crear valor (promocién inmobiliaria y
desarrollo urbanistico, entre otros). EL proceso
conto6 inicialmente con la participacién de 15
companias lideres del sector.

Con fecha posterior al cierre del ejercicio (11 de
abril de 2022), el proceso de SMO concluyé con
la adjudicacion a Hipoges y Anticipa-Aliseda

de la gestion de la cartera de préstamos e
inmuebles de Sareb.



EL Plan de Negocio 2021-2027 mantenia la estructura del
plan de negocio previo, y se apoyaba en el mejor y mas
profundo conocimiento que se tiene de los activos bajo
gestion. Dicho conocimiento ha permitido profundizar

en el establecimiento de una clara segmentacion

de la cartera, enfocada a maximizar el retorno de la
desinversion, donde se asigna a cada uno de los activos
una estrategia especifica.

En el caso de activos financieros, la cartera esta
compuesta mayoritariamente por préstamos impagados
non performing loans, por tanto, se prioriza la
transformacién en activos inmobiliarios para la mayor
parte de la cartera, y solo se procede a la venta como
préstamo de aquellos activos cuya transformacién en
inmueble no aporte valor, favoreciendo de este modo un
ahorro de costes de transformacién de los mismos.

Por tanto, se determina como elemento clave la
transformacién de los activos financieros con la
adquisicion del colateral, para su posterior gestion

como activo inmobiliario, con el objetivo de proceder

a su comercializacién y venta a clientes minoristas,
maximizando de este modo el retorno de la cartera. Se
pone foco en este proceso de gestién en dos cuestiones
esenciales: por una parte, en la adecuacién, en su caso, de
los inmuebles y la comercializacion en canales minoristas;
y, por otra, en a prevencién y gestion de la ocupacion
irregular, para dotar de valor real a la conversion de los
activos financieros en activos inmobiliarios.

Adicionalmente, se identifica un segmento de la cartera
donde se constata una capacidad de generacion de
valor adicional a través del desarrollo urbanistico y la
promocién inmobiliaria, que se desarrolla por Sareb

a través de proveedores especializados en dichas
actividades.

Toda la estrategia de la compafiia se centra, por tanto,

en la desinversion de los activos por canales y a clientes
minoristas, mercado donde se logran maximizar los

flujos de caja para Sareb, minimizando las ventas
institucionales, donde los recortes exigidos en los precios
de venta habitualmente son muy superiores. De hecho, las
ventas realizadas por Sareb en el canal mayorista durante
el ejercicio 2021 ascendieron tan solo a un 15% del total
de ventas. Dicha proporciéon durante los ejercicios 2020y
2019 ascendi6 a un 21% y 35%, respectivamente.

En el plano financiero, el RD Ley 6/2020, de 10 de
marzo de 2020, permite que Sareb pueda desarrollar su
actividad liquidataria incluso con insuficiencia de recursos

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

propios. Esta cuestién esencial permite que el perfil de
ventas de activos converja con la propia composicion del
balance de la compania en cuanto a su margen contable
previsto, dejando atras el objetivo de concentrar las
ventas hacia los activos con margen contable positivo.

La principal consecuencia de lo anterior es la prevision,
segln recogen los estados financieros de la compafiia

en cuanto a la valoracién contable de los activos, de ir
aumentando significativamente las pérdidas contables, a
medida que se vaya avanzando en el proceso desinversor.
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Cumplimiento del Plan de Negocio en 2021

Como se comentaba anteriormente, el cumplimiento del
Plan de Negocio en el ejercicio 2021 ha alcanzado un

100 % en lo que respecta a ingresos, lo que ha supuesto
un incremento del 53 % respecto a los ingresos alcanzados
durante el ejercicio 2020. En términos de margen de
negocio, el cumplimiento ha ascendido al 127 %.

En términos de segmentos de actividad destaca la
consecucion presupuestaria en la linea de activos
inmobiliarios, donde el crecimiento respecto al ejercicio
2020 ha ascendido a un 75 %y el cumplimiento
presupuestario alcanza el 105 %.

Profundizando un poco mas en la actividad por tipologia
de activo inmobiliario, cabe destacar las ventas realizadas
en el segmento residencial, donde se ha logrado alcanzar
la cifra de 904 millones de euros®®, lo cual representa

un incremento del 62 % respecto al ejercicio 2020. En
numero de unidades, Sareb ha logrado escriturar 14.902
unidades, lo que demuestra la mejoria del mercado
inmobiliario espanol y que Sareb, como actor principal, ha
sabido aprovechar.

Mas destacado resulta el incremento en ventas de suelos
y de activos terciarios, las cuales han aumentado hasta los
235y 152 millones de euros?®®, respectivamente, habiendo
logrado incrementos respecto al ejercicio 2020 del 119 %
y 186 % respectivamente.

En términos de margen bruto de negocio, el Plan

de Negocio contemplaba que los margenes de la
sociedad deberian ser negativos como consecuencia

de la entrada en vigor del RD Ley 6/2020 que se ha
comentado anteriormente. No obstante, los margenes
reales alcanzados durante el ejercicio 2021 no han sido
tan negativos como se presuponiay esto es debido,
principalmente, al incremento de precios y la mejoria
del mercado inmobiliario que se ha observado durante
dicho ejercicio, asi como a la formalizacién de unos
menores descuentos respecto a lo contemplado en el
Plan de Negocio. No obstante, cabe senalar que Sareb
estd experimentando dificultades en la venta de activos
menos liquidos (especialmente suelos), y es en estos
activos donde se hacen necesarios mayores descuentos y
esfuerzos comerciales.

En términos de transformacion de balance, se ha logrado
un cumplimiento del 93 % del objetivo propuesto en

el plan de negocio para el ejercicio 2021. El volumen

de transformacion ha sido un 8 % superior al alcanzado
durante el ejercicio 2020, debido al proceso de
judicializacion masiva iniciado por Sareb en el afio 2019.
De hecho, el ano 2021 es el primer ejercicio en el que

el canal mas relevante de transformacion de activos de
Sareb es el hipotecario, seguido por los acuerdos de
dacion en pago.

Por el lado de los activos financieros, Sareb ha alcanzado
un cumplimiento del 88 % de su Plan de Negocio.

Es conveniente senalar que dicho cumplimiento esta
impactado por un cambio en la normativa contable en

el devengo de intereses. Eliminando dicho efecto, el
cumplimiento asciende al 113 %, fuertemente impulsado
por las lineas de Ventas consensuadas y Amortizaciones e
intereses cobrados.

Por otro lado, el Plan de Negocio de Sareb contempla
que, en el caso de aquellos activos con mayor recorrido
de valor, la actividad de promocién y el desarrollo
inmobiliario puede suponer un incremento en la caja
generada por la compahia. Durante el ejercicio 2021

ha destacado dicha rama de actividad, especialmente

la ocasionada por Arqura Homes, vehiculo donde Sareb
realiza la mayor parte de su actividad de promocién
inmobiliaria, la cual ha aportado unos ingresos de 137
millones de euros (104 % por encima de presupuesto) y
un 74 % de incremento respecto a 2020. El numero de
viviendas aprobadas para promover desde la constitucion
de Arqura Homes asciende a 7.582 viviendas. En 2021, las
entregas de Arqura Homes ascendieron a 494 unidades.

En relacion con los gastos de explotacion y de
comercializacién, el Plan de Negocio contempla un
escenario continuista con el ejercicio 2020, ejercicio en el
cual la compafia inicié un plan de contencién y eficiencia
del gasto.

Durante el ejercicio 2021, Sareb ha alcanzado un
cumplimiento presupuestario del 98 % respecto a lo
contemplado en el Plan de Negocio para dicho ejercicio
(menor gasto comparado con el previsto). No obstante,
en términos interanuales, los gastos de explotaciony
comercializacion se han visto incrementados un 15 %
respecto al 2020, principalmente, por dos motivos:

a) En primer lugar, durante el ejercicio 2021 los
costes de comercializacién han subido de manera
homogénea a los ingresos de la sociedad. Dichos
costes comerciales han supuesto 103 millones de
euros respecto a los 57 millones de euros devengados
durante el ejercicio 2020.

b) Por otro lado, durante el ejercicio 2021, la sociedad
ha apostado fuertemente por adecuar parte de su
porfolio residencial. Dicho incremento en el gasto de
adecuaciones se realiza para dotar de mayor liquidez
al stock residencial y, adicionalmente, generar valor.
Debe tenerse en cuenta que el producto residencial
recibido por Sareb como fruto de la recuperacion de
sus prestamos y créditos se encuentra, generalmente,
en mal estado de conservacion y mantenimiento.

16 Corresponde a las ventas de activos propios, incluyendo obra parada y nuevos desarrollos.
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Claves para el Plan de Negocio 2021-2027

El Plan de Negocio 2021-2027 se basa en tres pilares
basicos:

a) Asignacion de una estrategia individualizada por
activo que optimiza la gestion a medio plazo

El mayor conocimiento de la sociedad respecto a

su cartera se ha traducido en una segmentacion
individualizada de cada uno de los activos bajo gestion.
Dicha segmentaciéon es elaborada por el equipo de
Gestion de Porfolio y se basa en dos ejes fundamentales:
la tipologia del activo y la estrategia de gestion 6ptima
fijada para cada uno de ellos. Las segmentaciones de
activos, segln naturaleza, son los siguientes:

Activos Financieros:

(i) Explotacién de vias de recobro, por un lado, en
préstamos performingy, por otro, en préstamos
unsecured y/o prestamos secured con colaterales de
bajo interés.

(ii) Préstamos donde se busca la venta a un valor atractivo
para Sareb y de forma subsidiaria, si esta venta no es
posible, su transformacion a activo inmobiliario para su
gestion desde el balance de la compania.

(iii) Préstamos con colaterales en los que se identifica
un potencial de generacion de valor por su gestién
como propietario del activo y cuya estrategia asociada
es la transformacién a activo inmobiliario, para
posteriormente proceder a la venta de éste.

Activos Inmobiliarios:

(i) Inmuebles donde se asigna una estrategia de
generacion de valor que permita un mayor retorno en
la desinversion, a través de la promocién inmobiliaria o
el desarrollo urbanistico de los suelos.

(ii) Activos en los que la prioridad es su venta, dado que
no presentan un recorrido adicional de valor.

(iii) Inmuebles asignados a alguna iniciativa o programa
de vivienda social.

b) Transformacion de balance

Sareb continla apostando por transformar todos aquellos
colaterales en los cuales su adquisicion, saneamiento,
publicacién y posterior venta genera valor frente a la
opcién de venta desde el balance promotor. La actividad
de transformacion es clave para la companiia.

c) Desarrollo Inmobiliario

Como consecuencia de las estrategias anteriormente
comentadas, la compania ha identificado un perimetro
de activos en los que, por sus caracteristicas, se ha
identificado un potencial recorrido de valor a través del
desarrollo urbanistico y/o promocion inmobiliaria. Dicha
opcidén busca, en cualquier caso, maximizar el valor de
los activos, asi como la caja generada. Dicho desarrollo
inmobiliario lo realiza Sareb a través de tres vias:

(i) Promocion Inmobiliaria: mediante suelos finalistas
propios o sobre terrenos que figuran como garantia
de prestamos o créditos, y que en el futuro formaran
parte del balance de Sareb. La compafiia ya inicio esta
actividad en el afio 2015, y la continda realizando de
forma directa, si bien, a través de Arqura Homes ha
adquirido un volumen que le sitGa entre las principales
promotoras del pais.

(ii) Finalizacién de obras paradas sin terminar: una parte
de la cartera esta constituida por obras paralizadas y
con distintitos grados de avance. El estado actual de
estos activos supone una importante dificultad para
su comercializaciéon y conllevaria la aceptacién por
parte de Sareb de precios muy reducidos, mientras
que la realizacién de obras para su finalizacion y su
venta como viviendas terminadas puede generar un
importante valor para la compania.

(iii) Desarrollo urbanistico de suelos: el grado de
desarrollo y madurez de los suelos de la compaiia
es muy heterogéneo. Sareb ha realizado un analisis
individualizado de su cartera de suelos, identificando un
perimetro en el que se observa una generacion de valor
a través de su desarrollo. Dicho desarrollo esta previsto
que se realice a través de un gestor especialista,
Serviland, seleccionado por Sareb para esta labor en el
ano 2021y que se hara cargo de la gestion completa de
los activos @ mediados del afio 2022.

d) Mejora de la eficiencia del gasto

La compania cuenta con un Plan de Eficiencia desde 2020,
enfocado en el ahorro y contencién de gastos. Desde su
puesta en marcha, ha reducido significativamente su base
de costes, especialmente en aquellas partidas con mayor
componente fijo y menos dependientes del nivel de
actividad, y se ha realizado una revision de todas las fuentes
de gasto para identificar puntos de mejora. En el Plan de
Negocio 2021-2027 se recoge una consolidacion de estos
ahorros a lo largo de todo el periodo de proyeccion. El plan
actual de gastos supone una reduccidon de 70 millones de
euros respecto al plan anterior. Adicionalmente, la compania
a través de la Simplificacién del Modelo Operativo (SMO),
prevé un sustancial ahorro en comisiones pagadas a los
servicers y gestores de su cartera de activos.
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¢Qué riesgos pueden afectar al Plan de Negocio de Sareb?

Mas alla de los propios riesgos inherentes al mercado
inmobiliario y la actividad econ6émica, la compania tiene
identificados los siguientes riesgos relevantes:

3) Sareb dispone de un horizonte temporal y debe
finalizar su actividad liquidadora en el ejercicio
2027. Para poder cumplir dichos plazos, es esencial
que la sociedad pueda cumplir con unos plazos
medios coherentes para poder tomar posesion de
los activos adquiridos, sanearlos y publicarlos para
comercializacion. En el cumplimiento de dichos
plazos influye, de manera significativa, el estado en
el cual se encuentran los activos en el momento de la
adquisicion.

A este respecto tienen especial impacto los activos que

se transforman con ocupaciones o inquilinos. Dichos
activos -excluyendo los casos en los que se detecten

situaciones de vulnerabilidad, que son gestionados con
un enfoque social- cuentan con unos plazos de toma de
posesion y comercializacion significativamente superior

al resto de la cartera, por tanto pueden influir en los
plazos y objetivos fijados en el Plan de Negocio.

El estado en el que se incorporan los activos debido a
la deficiente gestién y mantenimiento por parte de los
acreditados (promotores) que impagan sus créditos a
Sareb, también tendra un impacto patrimonial para la

compania. Este hecho podrad impactar al presupuesto de
gastos que se dedica anualmente a las adecuaciones si

es superior a lo estimado en el Plan de Negocio.

b) Por otro lado, como se ha comentado anteriormente,

el Plan de Negocio de Sareb contempla que para una
parte de la cartera se obtiene una recuperabilidad
superior -en términos de caja y de margen- si se
desarrollan o promueven dichos activos. Por tanto,
adicionalmente a los riesgos inherentes a la actividad
promotora, el no cumplir con los plazos para promover
y desarrollar dichos activos estimados en el Plan de
Negocio puede afectar al cumplimiento del mismo.

En este sentido, y como hecho posterior al cierre del
ejercicio 2021, la reciente guerra entre Ucrania y Rusia
ha traido una escasez de determinadas materias primas,
lo cual ha favorecido a incrementar la inflacién que

ya se venia experimentando en estos Gltimos meses.
Sareb realiza de manera continua un seguimiento de
dichos riesgos y del impacto que pueda tener sobre

su actividad promotora, si bien en base a los datos
disponibles y de mantenerse las previsiones actuales,
no se contemplan desviaciones significativas respecto
al Plan de Negocio. Se trata de un aspecto sobre el que
la compania realizara un continuo seguimiento durante
el ejercicios 2022.

c) Por ultimo, existe un riesgo asociado al mercado y la

posibilidad de que los grandes fondos de inversién
ejerzan una mayor presion y competitividad en el
caso que decidiesen desinvertir de manera masiva sus
carteras con una estrategia agresiva de descuentos de
precios. Este hecho podria impactar negativamente en
el valor de mercado de los inmuebles de Sareb.



La gestion y venta de préstamos

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

Los ingresos derivados de la gestion y venta de los préstamos han supuesto el 30,1 % del volumen total de la

cifra de negocio en 2021

Fruto de la estrategia de la compaiiia, la cartera total de
préstamos se ha reducido en 2021 un 21,3 % con respecto
a la del cierre del 2020, hasta los 13.264 millones de euros,
por la reduccién de la cartera y la venta y trasformacion de
los activos. Esto supone una disminucién de 3.587 millones
de euros, la mayor bajada anual del volumen de préstamos
desde la creacién de Sareb. Desde su origen, la compaiia
ha reducido su cartera de activos financieros en un 43,1 %.

La gestion y venta de préstamos han supuesto unos
ingresos en 2021 de 656,9 millones de euros®’,

un 15,8 % mas que en 2020. Esta cifra es inferior

a la alcanzada en 2019, por el menor tamano de

este segmento de la cartera y la estrategia activa de
transformacion de préstamos en inmuebles. Esto refleja
que se ha evitado la venta como préstamos de colaterales
de alta calidad con un recorrido de valor a través de una
gestion inmobiliaria en Sareb.

10. Desglose de los ingresos de la gestion y venta de préstamos por linea de actividad

(% sobre millones de euros)

21,3 %
16,2 %
31,4 %
- ho/ Me
2020
31,1 %

Amortizaciones
y recobros

[l Liquidacion de colaterales y PDV

15,8%

B Cancelaciény venta
de préstamos

57 % ‘ 19,9 %

69/ Me

202118

48,4 %
26 %

Intereses

7 Excluyendo el efecto del ajuste por reversion (intereses devengados en el pasado por aplicacion de la tie -tasa interés efectivo- y que revierten en el caso de que la
tasacion en el proceso de adjudicacion no los ampare) de 134,7 millones de euros, los ingresos por préstamos alcanzan los 792 millones de euros

8 A efectos de mostrar datos comparables, se ha calculado el peso de cada linea de actividad excluyendo el efecto del ajuste por reversion.
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11. Estrategias de gestion y venta de préstamos

O
O
-
_
1=

X

ED:

Liquidacion de colaterales

y Planes de Dinamizacién
de Ventas (PDV)

Venta de garantias desde el
balance del promotor para la
cancelacion de la deuda.

Recuperacion de la deuda

Mantenimiento del cobro de la
deuda pendiente de pago en
los plazos establecidos.

Cancelacién y venta
de préstamos

Cancelacion de las
posiciones de deuda por
parte de los intervinientes
del préstamo o venta de las
posiciones a un tercero.

Ejecucion hipotecaria

Recuperacion del valor del
activo a través de procesos de
ejecucion hipotecaria.

Dacion

Cancelaciéon de la deuda
a través de la dacién de la
garantia inmobiliaria.

Desde un punto de vista estratégico, el negocio de
préstamos impagados (NPLs, non performing loans) se
centré en 2021 en dos pilares fundamentales:

i) el aumento de la actividad de venta minorista a través
de los Planes de Dinamizacion de Ventas (PDVs)

ii) la transformacién de los colaterales de préstamos
que son prioritarios para Sareb. A este respecto,
se mantienen seguimientos regulares con los
proveedores para incentivar los procesos de
judicializacion, concursos y daciones que permitan
transformar los colaterales de préstamos con interés
para Sareb.

Como consecuencia de esta estrategia, en 2021 ha sido
especialmente significativo el aumento de los ingresos
en la linea de PDV/liquidacion colateral residencial,
que ha registrado un aumento del 118 % respecto al
ano anterior y que ha alcanzado los 383,2 millones

de euros. Esto reafirma su posicién como la principal
linea de negocio al aportar el 48,4 % de los ingresos
del ejercicio en gestion y venta de préstamos, en
comparacion con el 31 % que representaba en 2020.

Por su parte, las amortizaciones y recobros han aportado
205,4 millones de euros, un 15,3 % mas que el afno
anterior, y han supuesto el 25,9 % de los ingresos por
préstamos.

Adicionalmente, la linea de cancelacién y venta de
préstamos ha alcanzado los 157,8 millones de euros, un
30 % mas que el ano anterior y representa el 19,9 %,
mientras que los intereses cobrados y devengados ha
generado 45,2 millones de euros, contabilizados en su
totalidad como margen.

A cierre de 2021, |a cartera de préstamos de Sareb
presentaba una mora total del 95 %. De dichos
préstamos, el 58 % se encontraba en procedimientos
hipotecarios iniciados, mientras que el 24 % estaba en
situacion concursal.
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Planes de Dinamizacion de Ventas y liquidacion de colaterales

Los Planes de Dinamizacion de Ventas (PDV), previo
acuerdo con el promotor, facilitan la venta de los
inmuebles —promociones residenciales o edificios
singulares— que figuran como garantias de los préstamos
directamente desde el balance de los deudores, lo que
permite a estos reducir sus deudas con Sareb.

Los ingresos por PDV/ liquidacion de colaterales han sido,
a lo largo de la historia de Sareb, partidas principales en la
consecucion de ingresos y objetivos. Tras una ralentizacién
de los ingresos en esta lineg, se reactiva en 2021 como
foco estratégico principal, si bien es cierto que en los
proximos anos se espera una diminucion de los mismos
por el agotamiento de producto y las condiciones para la
realizacion de ventas consensuadas.

A lo largo de 2021 se han vendido 4.240 inmuebles

a través de ventas consensuadas, de las que el 77 %
corresponden a ventas de activos residenciales. La
actividad en 2021 supone un incremento significativo -del
142 %-, respecto a las alcanzadas en 2020, y es una cifra
alineada con la evolucién en 2019, ejercicio previo a la
ralentizacion de la actividad por la pandemia.

Es especialmente significativo el aumento de las ventas
procedentes de colaterales de suelo, que experimentaron
un incremento del 176 % respecto a 2020y deun 72 %
respecto a 2019, un escenario pre-Covid.

12. Inmuebles vendidos desde el balance del promotor por tipologia (unidades)

7.:.\ Residencial
= ‘ 266

* Incluye 78 unidades en las que no aparece informada la tipologia de activo

Terciario

3419
|

Total: 4240
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Transformacion del balance

En 2021 la compania ha incorporado en su balance un total de 21.873 nuevos inmuebles
por valor contable de 2.295,6 millones de euros, un 8,4 % mas que en 2020

Si bien el traspaso de los activos por parte de

las entidades cedentes a Sareb se complet6 en
2013, el balance de la compania se encuentra en
permanente evolucién.

La transformacién consiste en la conversion de

los préstamos —menos liquidos para la venta—en
inmuebles, mediante procesos de ejecucién o dacién,
que cuando concluyen permiten la incorporacién

a la cartera de Sareb de activos inmobiliarios que
figuraban como garantia de activos financieros.

Si bien este proceso implica asumir unos plazos mas
dilatados, es determinante para Sareb preservar el
valor de los activos y evitar la venta de los préstamos

en el mercado mayorista con importantes descuentos.

Al mismo tiempo, permite aumentar y diversificar la
oferta inmobiliaria de la compania.

Este proceso de transformacion se adecda a la
situacion particular que presenta cada uno de

los préstamos en cartera de Sareb -respecto a la
disposicion de colaboracion del deudor o la propia
situacion procesal- vy se articula mediante tres

instrumentos: dacion, concurso y demanda hipotecaria.

La inactividad provocada por la declaracion del
estado de alarma y la paralizacion de la operativa
judicial como consecuencia de la crisis sanitaria
tuvo un impacto en la estrategia de transformacion
de balance de Sareb, que comenz6 en 2020y que
continué en 2021. En este contexto, la compariia

ha intensificado sus esfuerzos para lograr acuerdos
extrajudiciales tanto en los préstamos que se
encontraban en proceso concursal como en aquellos
sobre los que ya existian demandas hipotecarias
interpuestas. En lo que respecta a la situacion
concursal, las nuevas medidas encaminadas a

agilizar el desarrollo de los procesos concursales se
mantuvieron, tras su prérroga por el Real Decreto-Ley
5/2021, hasta el 31 de diciembre de 2021.

La implantacién de esta estrategia ha permitido a Sareb
acelerar los ritmos de conversién respecto a 2020 a
pesar de la paralizacién durante parte del ejercicio. En
2021 la companiia ha incorporado en su balance un
total de 21.873 nuevos inmuebles por valor de 2.295,6
millones de euros, un 8,4 % mas que en 2020.

Como ejemplo de los activos incorporados en el
balance durante 2021, destacan procesos de dacién
que han permitido acceder a colaterales como dos
edificios de oficinas, locales comerciales y plazas de
garaje, situados en Palma de Mallorca (Edificio IOy
Edificio Los Tubos) y 269 viviendas sin terminar en
Casares (Mélaga), en el entorno de los campos de
golf Finca Cortesin y Casares Golf. Ademas, mediante
procesos de subasta han pasado a formar parte de
la cartera de Sareb, entre otros activos, ocho fincas
de suelo urbanizable ubicadas en Sevilla (Sector
Santa Bérbara 01) y dos en Vigo (Ambito Tomés
Paredes 1), asi como 27 viviendas en Valenciay 113
apartamentos en Valladolid.

Dacién Concurso

Demanda hipotecaria

Proceso de colaboracién con el
deudor, con acuerdos para la

cancelacién de la deuda a cambio

de la entrega de activos.

1181,9 Mg /51,5 % sobre el total

6709 inmuebles

Evolucion de la transformacion de préstamos a inmuebles (M €)

2.471

En los casos en los que el acreditado
estd en concurso, Sareb colabora con
éste o con el administrador concursal
para alcanzar una solucion.

Transformacion por tipo de via en 2021
511,3 Mg /22,3 % sobre el total
5352 inmuebles

Nivel de colaboracién

Reclamacién de la deuda por via
judicial cuando no es posible
alcanzar un acuerdo de colaboracion.

602,4 Mg /26,2 % sobre el total
9812 inmuebles

2.117 2.200
: \ ﬁ")
2020 2021 2022%°

20 Dato presupuesto

Maés informacion sobre la
transformacion del balance
en Modelo de negocio



La gestion y venta de inmuebles

Sareb alcanzo en 2021 su récord historico de
venta de inmuebles

Durante el afio 2021 se ha recuperado paulatinamente
la actividad en el mercado inmobiliario espafol, tras la
ralentizacion provocada por el impacto de la Covid-19.
En este contexto de normalizacion, Sareb alcanzé en
2021 su récord histérico de venta de inmuebles con

la comercializacion de 23.466 unidades de diferente
tipologia (residencial, suelo y terciario).

Del volumen de ingresos de 2021, un total de 1.499
millones procedian de la gestidn y venta de inmuebles,
lo que supone un repunte del 77 % frente a 2020, asi
como un incremento del 13 %, respecto a 2019.

En 2021 ha sido significativa la progresiva recuperacion
de la actividad en el segmento residencial, cuyas ventas
alcanzaron un volumen de 1.031 millones de euros,

el 62 % mas que en 2020y en linea con el ejercicio
previo. Si obvidramos las operaciones de venta a
inversores realizadas en 2019, el crecimiento en el
segmento residencial, seria del 54%?2*.

El crecimiento fue todavia mayor en el caso de los suelos
y los activos terciarios, que aportaron 386 millones de
euros, lo que supone un incremento del 142 % frente a
2020y del 58 % respecto a 2019.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

Contribucion de Sareb
ala Agenda 2030 de las
Naciones Unidas

Ak

La compania ha continuado priorizando la venta de los
activos a través del canal minorista (no institucional, a
empresas o particulares), que ha aportado el 85 % del
total de ingresos en el 2021. En el caso de las ventas
de activos inmobiliarios, el canal minorista ha aportado
el 91% de las ventas totales. Con esta estrategia Sareb
busca maximizar el precio de venta de sus activos y
evitar los importantes descuentos que se exigen en los
mercados institucionales.

En términos de volumen de facturacion, las ventas de
las diferentes tipologias -residencial, suelo y terciario-
de inmuebles propios ascendi6 a 1.290, 5 millones de
euros, un 70 % mas que 2020. En nimero de unidades,
la compania ha comercializado directamente 19.226
unidades lo que supone un incremento del 79 %
respecto al afo anterior.

Adicionalmente, en 2021 Sareb ha vendido 4.240 activos
desde el balance de los promotores.

Més informacién sobre la venta de inmuebles a
través de Planes de Dinamizacion de Ventas (PDV)
en el capitulo de Gestion y venta de préstamos

** Corresponde al dato de venta residencial run-off, sin obra parada ni nuevos desarrollos.

= Sareb
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A

- =g" Residencial

La paulatina recuperacién de la actividad tras la pandemia se ha
reflejado en la evolucién de las ventas de activos residenciales

de Sareb. En 2021 se han vendido 14.902 unidades residenciales
propias??, lo que supone un incremento del 24 % frente 3 2019 y del
67 % frente a 2020. En importe, las ventas de activos residenciales
propios han ascendido a 904 millones, lo que supone un incremento
de 166 millones frente a 2019 y de 346,3 millones frente a 2020.

De estos ingresos, la venta de viviendas propias aport6 837
millones de euros y supuso la venta de 9.370 unidades, por lo
que el precio medio de este segmento de viviendas se situé en
87.746 euros.

El volumen de ventas se ha alcanzado fundamentalmente con
transacciones realizadas en el canal minorista y se ha apoyado en la
revision de a cartera para ajustar los precios al mercado.

Esta revision se ha complementado con la implantacién de
mecanismos de transparencia en la venta de activos de Sareb que
buscan reforzar la publicidad de los activos y el acceso en igualdad
de condiciones.

Adicionalmente, la compafiia ha vendido 3.213 unidades
residenciales a través de ventas de colaterales, un 136,6 % mas
que el afio anterior y en linea con lo alcanzado en 2019.

Suelo

La estabilizacién de la actividad durante el ejercicio y el
significativo dinamismo de la demanda, especialmente en los
Ultimos meses del afio, han tenido un especial reflejo en el
segmento de suelo. Las ventas de suelo propias alcanzaron las
2.589 unidades durante 2021, lo que supone una variacioén
interanual del 185 % frente a 2020 (del 280 % respecto de 2019,
ejercicio previo a la pandemia).

En términos de precio escriturado, el volumen de ingresos obtenido
con la comercializacion de suelos propios ha ascendido a 234,80
millones de euros, un 119 % més que en el ejercicio 2020 (127,4
millones adicionales), impactado por la Covid-19. Esta cifra es

un 78 % superior a la alcanzada en 2019 (102,6 millones de
diferencia), un ejercicio comparable previo a la pandemia.

En términos relativos, se ha producido una parte importante de
las ventas en suelo finalista, mientras que el suelo urbanizable

ha mostrado una menor actividad, lo que pone de manifiesto una
cierta penalizacién por el mayor riesgo y la volatilidad de esta
tipologia de activo.

Asimismo, se ha observado un fuerte repunte de actividad de
mercado en uso terciario, en particular, logistico, principalmente
impulsado como consecuencia de los nuevos habitos tras la
pandemiay el auge del comercio electrénico.

Las cinco provincias con mayor volumen de venta fueron, por este
orden, Madrid, Valencia, Almeria, Barcelona y Murcia, zonas con una
alta concentracién de activos de esta tipologia.

Por otro lado, la compafiia vendié en 2020 un total de 561
unidades a través del balance de los promotores, lo que representa
un 145 % mas que en 2020y un 52 % mas que el afio previo a la
pandemia.

ﬂ Terciario

En 2021 se han escriturado un total de 1.735 activos terciarios
propios. La recuperacion de la actividad se refleja también en
el importe escriturado de los inmuebles de terciario, una cifra
que se ha situado en los 152 millones de euros, un 5 % por
encima del presupuesto anual de la compania. Esta evolucion
supone un incremento del 166 % sobre las ventas del afio
2020y es un 32 % superior a la alcanzada al cierre del 2019.

El aumento tan significativo de ventas sobre el afio 2020

se debe en gran parte al efecto negativo de la Covid-19 en
dicho ejercicio, en particular, en un segmento que se vio
significativamente afectado por las limitaciones al comercio,
al ocioy al turismo y que impacté de forma muy directa en las
ventas de locales, centros comerciales y hoteles, entre otros.

22 Los datos de activos propios incluyen obra parada y nuevos desarrollos

Por geografias, Comunidad Valencia, Barcelona, Valladolid,
Madrid y Murcia por este orden, concentran el 45 % de las
ventas de inmuebles terciarios propios en el periodo.

Como operaciones a destacar cabe mencionar la venta de una
Residencia de Estudiantes en Valladolid y unas Oficinas en A
Corufia, ambas por un valor total que suma 12,1 millones de euros.

En paralelo, las ventas de activos terciarios desde el balance de
los promotores ascendieron a 263 unidades, un 59,4 % mas que
en 2020y un 136,9 % mas que lo alcanzado en el afio 2019.
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2020 2021

13. Ventas de inmuebles residenciales propios (millones de euros y unidades vendidas)
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unidades
14. Ventas de suelo propio (millones de euros y unidades vendidas)
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15. Ventas de inmuebles terciarios propios (millones de euros y unidades vendidas)
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16. Desglose geografico de ventas de inmuebles propios?
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Desarrollo inmobiliario y gestion urbanistica de suelos

Desarrollo inmobiliario

Sareb mantiene una intensa actividad relacionada

con el desarrollo inmobiliario a través de tres vias: el
desarrollo urbanistico de suelos en gestion, la promocidn
inmobiliaria sobre parte de la cartera de suelos finalistas
y la finalizacién de obras paradas sin terminar. El objetivo
es internalizar el margen promotor en la cartera de sus
mejores activos de suelo residencial, maximizando a
través de este negocio promotor la capacidad de devolver
deuda con aval del Estado, fruto de la desinversién de
estos activos.

Esta actividad se realiza directamente desde su balance o
a través de los activos incorporados al Fondo de Activos
Bancarios (FAB) Arqura Homes, en el que la compafifa
posee un 90% de participacion.

17. Total cartera

Total cartera de suelo (M€)

2.062

2417

4898

Total Ventas Desarrollo Total

Desde su constituciéon en 2019, Arqura Homes juega un
rol protagonista en la actividad de desarrollo y promocion
inmobiliaria de Sareb, y es el vehiculo a través del cual
invierte en la mayor parte de sus proyectos de promocion
inmobiliaria

En total, Sareb interviene en actividades de desarrollo
inmobiliario sobre 2.062 M€ de valor contable de suelos
en su balance (30% del total). Esta actividad puede ser
reforzada por la adjudicacion de colaterales de calidad
fruto de la actividad de transformacion.

Total cartera en desarrollo (M€)

925

Finalizacion obras
paradas

Suelo en gestion
urbanistica

Promociones
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Desarrollo inmobiliario a través de Arqura Homes

Arqura Homes es el vehiculo gestionado por Aelca, una
de las promotoras de referencia en el sector. Durante el
ejercicio 2021, ha experimentado un fuerte incremento
de su actividad operativa con el objetivo de dar
cumplimiento a lo establecido en el Plan de Negocio. Esto
ha supuesto un importante impulso en las etapas previas
alinicio de las obras (redaccién de proyectos, solicitud y
obtencién de licencias), asi como en las primeras fases de
la construccion. A cierre del ejercicio, contaba con 3.180
unidades en construccién y 1.023 unidades terminadas,
ubicadas en 12 comunidades auténomas.

Desde sus inicios, la compafiia ha aprobado el desarrollo
de 7.582 viviendas, con una inversion de casi 1.300
millones de euros, ejecutada a cierre del ejercicio en mas
de un 25 %.

La cartera de Arqura Homes incluia un 36 % de suelo con

necesidad de gestion urbanistica. A cierre del ejercicio se

han iniciado los trabajos de promocién en 1.448 unidades
que provienen de esta transformacion urbanistica.

Asimismo, en sus primeros dos afnos y medio de actividad
Arqura Homes ha puesto en comercializacién 5.110
viviendas, de las que 785 ya se habian entregado a cierre
de 2021.

En el 2021 se ha recuperado un alto interés comercial

en todas las regiones, con una mejoria generalizada en

la absorciodn, incluyendo la actividad en el segmento del
cliente internacional, que ha registrado un comportamiento
mejor de lo esperado al inicio del ejercicio. Esta creciente
actividad, confirma asi mismo la aceleracion de la demanda
en las ubicaciones en las que se estd comercializando con
precios estables, si bien con un ligero incremento. EL ritmo
mensual de la actividad comercial se sitia en el umbral de
las 2.000 viviendas/ano.



18. Actividad de promocién de Arqura Homes

Promociones aprobadas (N°)

7582
5.758
92 124

Promociones Viviendas

M 2020 M 2021

Promociones con obra en curso* (N°)

1625

Promociones Viviendas

%5 51

M 2020 M 2021

*El dato que se indica es para las obras que a cierre de afio se encuentran
en construccion. Desde el inicio del FAB Arqura se han finalizado 16
promociones con 1.023 viviendas.

Promociones en comercializacion® (N°)

55 98

Promaciones Viviendas

M 2020 M 2021

*Son las promociones puestas en comercializacién desde el origen.
En el nimero de viviendas se considera el 100% de las viviendas que
integran la promocion, es decir, no se estdn descontando las viviendas
escrituradas y las que cuentan con un contrato firmado.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

Ingresos totales (M€) Unidades entregadas (N°)

136,60

494

2020 2021 2020 2021

Reservas de viviendas (N°)

931

2308
[ ]
2020 2021

B No de viviendas

466,02

B importe comprometido (M€)

Contratos

497 :
1233

]
2020 2021

B Ne de viviendas

4005

B Importe comprometido (M€)

= Sareb
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A cierre de 2021, Arqura Homes ingres6 136,4 millones de euros, lo que supone un incremento del 74 % respecto al
ano anterior. El beneficio antes de impuestos crecié un 85 %, hasta los 10 millones de euros. El volumen de negocio de
Arqura Homes sitla a la empresa como una de las lideres dentro del grupo de promotoras no cotizadas.

19. Desglose geografic

o de viviendas en comercializacién por Arqura Homes

Alava
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Desarrollo de obras en curso y promociones propias

Si bien Sareb desarrolla la mayor parte de su actividad
de promocién inmobiliaria a través de Arqura Homes, la
compania mantiene un perimetro propio para finalizar
obras sin terminar y, en menor medida, construir
promociones en suelos finalistas.

En 2021 también se ha experimentado una expansion
de esta actividad, con un importante incremento de las
viviendas entregadas en las obras en curso.

A mediados del ejercicio, la companiia decidié potenciar

la finalizacion de las obras paradas que mostraba una

mayor viabilidad comercial mediante la contratacién

de un socio industrial especializado, que a través de un
equipo multidisciplinar dedicado al proyecto, ayudase al
cumplimiento de los objetivos previstos en el Plan de Negocio.

20. Actividad de promocion propia

Ingresos totales (M€)

6

Promociones con obra en curso (N©°)

Para ello se seleccion6 a Domo como gestor
especializado, que finalizara en los préximos afos

mas de 200 promociones, poniendo a disposicion del
mercado minorista mas de 5.000 viviendas. La gestion
encomendada a Domo contempla toda la cadena de
puesta en valor de estos activos, la gestion administrativa,
de la obray la comercializacion del producto finalizado.

En los primeros meses de puesta en marcha, se registrd
cierta contraccién en la actividad tanto en el inicio de
las obras, como -en menor medida- en el inicio de las
comercializaciones. Durante este periodo, sin embargo,
se ha finalizado la comercializacién de gran cantidad
de promociones, eliminando las denominadas "colas de
promocion”.

Reservas de viviendas (N°)

183

2020 2021 2020

M Promociones

Promociones comercializadas (N°)

M Viviendas

Promociones autorizadas (N°)

2021 2020 2021

*En las WIPs que gestionan los Servicers
nunca se han firmado contratos, se ha ido
directamente a escritura, como norma
general.

Viviendas escrituradas (N°)

355

91
2020 2021 2020

2021 2020 2021
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Gestion de la cartera de suelo y procesos de desarrollo urbanistico

En 2021 se ha logrado una fuerte expansién de la
actividad de desarrollo urbanistico, cuestién que se verd
reforzada con la mejora en la capacidad de servicing que
implica la especializacién y personalizacion del servicio
que va a aportar el nuevo socio seleccionado para el
desarrollo de suelos.

En este sentido, durante la primera parte del ano, Sareb
llevd a cabo un proceso para la busqueda de un gestor
con alto nivel de especializacidén que aporte agilidad y
eficiencia para poder aumentar la oferta de suelo finalista
para inversores y promotores profesionales.

El proceso culminé con la seleccion de Serviland como
gestor especialista, entidad que ira asumiendo de forma
progresiva, y hasta mediados de 2022, toda la cartera de
suelos en la que esté prevista una gestion urbanistica.

22. Estado de la cartera de suelos (M€)

21. Cartera de suelos bajo gestion (M€)

28937

Rstico No Sectorizado Sectorizado

M 2020 M 2021

2020

Ordenado

2021

Reparcelado
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Gestion y mantenimiento de los inmuebles

Sareb asume los costes de gestion y mantenimiento de los inmuebles que forman parte de su
cartera y realiza las labores de conservacion necesarias hasta el momento de su venta

La compafia destina recursos a identificary
mantener al corriente de pagos el conjunto
de activos inmobiliarios de su propiedad.
Asimismo, cuenta con un modelo de
mantenimiento integral -certificado conforme
alanorma SO 9001 desde 2018- que le
permite llevar a cabo una mejor gestion de los
inmuebles y de diferentes procesos, como los
relacionados con la adecuacioén de los activos.

Los gastos asociados a la gestiony 29.44 %

mantenimiento de los inmuebles ascendieron
3 279,6 millones de euros en 2021, un 43 %
mas que el afio anterior fruto del incremento
en la cartera de activos inmobiliarios y

del significativo esfuerzo realizado por la
compahia para impulsar las adecuaciones

de inmuebles de cara a su comercializacion. 13,22 %

23. Gastos de gestion y mantenimiento de los inmuebles
(% sobre millones de euros)?

1,76 %

1,38 %

32,90 %

12,97 %

Las principales partidas se corresponden
con el pago de impuestos, adecuaciones,

6,17 %

2,16 %

mantenimiento y gastos de comunidad, que
suponen en su conjunto el 88,5 % de los
gastos de gestion y mantenimiento de los
inmuebles.

W Vigilancia y seguridad

[l Asesoria Juridica,
notarias e informes?¢

Adecuacion de los inmuebles

Las adecuaciones incluyen reparaciones necesarias
para la comercializacion de los activos —bien sea a
través de la venta o del alquiler- o para su cesién como
vivienda social. La compafiia ha realizado un especial
esfuerzo durante el ejercicio 2021 en incrementar las
adecuaciones de los inmuebles que forman parte de
su cartera para permitir la venta a clientes particulares.
El mal estado de los inmuebles ha requerido este
importante esfuerzo por parte de Sareb.

24 De acuerdo con la cuenta de gestién de la compafiia a cierre de 2021.
25 "|Bl y otros impuestos” comprende también gastos de licencia.

[ Ibisy otros impuestos y tasas?

B Mantenimiento [l Adecuaciones

Otros gastos?’

En 2021 se finalizaron los trabajos de adecuacion

de 9.610 inmuebles de su cartera, lo que supuso un
desembolso de 82,3 millones de euros, un 168 % mas
que en el ejercicio anterior.

En el marco de su politica de vivienda social y en
coordinacion con las administraciones publicas, Sareb
llevd a cabo adecuaciones en viviendas para fines
sociales con un coste total de 1,1 millones de euros.

26 “Asesorfa juridica, notarias e informes” comprende los gastos en letrados, procuradores y los honorarios de la realizaciéon de informes técnicos.
27 "Otros gastos"” incluye gastos comerciales, gastos de urbanizacién, demolicion de obra en curso y otros gastos de mantenimiento.

= Sareb

Gastos de comunidad [ Suministros y seguros

51



52 ZSareb EL NEGOCIO EN 2021

La cartera; préstamos e inmuebles

La cartera de activos de Sareb se ha reducido un 43,1 % desde su origen

Sareb ha continuado avanzando en el proceso de En cuanto al nimero de activos, la cartera ha aumentado
desinversion de su cartera de activos, que en 2021 se ha hasta las 204.265 unidades, como consecuencia del
reducido en 2.614 millones de euros, hasta los 28.895 proceso de transformacion (152.995 inmuebles a cierre
millones de euros. Si se compara con la cartera recibida de 2021 vs. 145.174 activos de esta naturaleza en

en origen, de 50.781 millones de euros, esta cifra supone 2020).

una reduccién del 43,1 %.

24. Evolucion de la cartera (millones de euros)?®

v-431%

0.781
07 48.811
v

45.368
v

42.978
v 39.954
v 36.971
11.735
31.243
Origen 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020% 2021

B Inmuebles Bl Préstamos

25. Composicion de la cartera (% sobre VNC)
77,7

77.4 756
72,7
69,7 6
7.7 64,3
: 50,4
53,4
46,6
. 40,6
30,3 3213
27,3
] [ I I I I I

Origen 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

M Inmuebles M Préstamos

28 Los datos de cartera se presentan sin deterioro y con amortizaciones

29 Incluye re asignacion de 1.936 millones de minusvalia en inmuebles adjudicados (registrada contra la cartera de activos financieros por CB 5/205) al epigrafe
de activos inmobiliarios por su naturaleza.



26. Composicion de la cartera
(% sobre nimero de activos)

749 %

= M 204,265

Activos

M Préstamos

B Inmuebles

28. Desglose de activos inmobiliarios por tipologia
(% sobre millones de euros)

0,1 %
3,4 %

2,4 %
13,7 % 43,7 %
9,3 %
24,6 % 2,8 %
[ Viviendas [ Suelo finalista
M Anejos B Industrial

[ Suelo en desarrollo M Suelo rdstico
[ Terciario l Otros

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

27. Desglose por tipologia de activos
(% sobre millones de euros)

24,0 %

21,6 %

6,1 %

48,3 %

I Préstamos [ Terciario

[l Residencial H Suelo

29. Desglose de activos financieros por tipo de
garantia (% sobre millones de euros3?)

7.5%

5.4 % 45.7 %

7.4 %

33,6 %

0,4 %

= Sareb

B Residencial Sin garantias

Bl Garantia mixta [ Obraen curso

[ Suelo B Comercial

30 Los datos de cartera se presentan sin deterioro y con amortizaciones. No incluye Arqura Homes ni obras sin terminar.
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30. Desglose geografico de la cartera de activos inmobiliarios>*
(% sobre unidades y sobre millones de euros??)

(

Cantabria
Asturias 2,6%122% ——— PpaisVasco
1,5% [2,0% 03% | 0,4% La Rioja
Comunidad
1,0 % 1,1 %
° ° Foral de Navarra
03% ]03%
[ )
Galicia
54%|46% o
Castillay Le6n L
o) o, =
85%|81% Aragon Cataluna
(o) o,
Comunidad 3.0 5,0 % 19,8% | 21,5 %
de Madrid
6.3 % ‘ 8,1 % .
Comunidad
Valenciana
Castilla - e 21,4% 172 %
Extremadura La Mancha
13 % ‘ 14% o 70% | 58 %
Islas Baleares
Andalucia 1,4% | 1,8%
11,1% | 11,1 % Region de
Murcia
Islas Canarias 76% | 78%
1,7% | 1,6 %
B % sobre unidades B % sobre VNC

31 No incluye unidades de obra en curso.

32 Los datos de cartera se presentan sin deterioro y con amortizaciones.



31. Desglose geografico de la cartera de préstamos>?
(% sobre millones de euros3)

o)
+)

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

= Sareb

Cantabria
14 % Pais Vasco
0,6 % La Rioja
0,9 % Comunidad
Foral de Navarra
0,
Asturias 03 %
1,1 %
Galicia
5,6 %
Aragon Cataluna

Comunidad
de Madrid

23,9 %

o

3,0 % 20,0 %

Comunidad
Valenciana

Castilla - 16,3 %
Extremadura La Mancha
08% @ 4 1,9 %

Islas Canarias
23 %

Ceuta
0,1 %

33 EL 0,6 % de los préstamos no estan asignados a una comunidad auténoma concreta.
34 Los datos de cartera se presentan sin deterioro y con amortizaciones.

Islas Baleares
2,1%

*

Region de
Murcia
4,9 %
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Cancelacion de la deuda senior

Desde su origen, Sareb ha amortizado 17117 millones de euros

La actividad de Sareb tiene como prioridad la generacion Asimismo, se incluyen subsanaciones®> por importe de
de ingresos mediante la gestién y venta de sus 10,4 millones de euros, correspondientes a los bonos del
préstamos e inmuebles para cancelar el mayor importe Grupo 1y de 6 millones de euros, correspondientes a
posible de la deuda emitida en el momento de su los bonos del grupo 2, realizadas en enero y noviembre,
constitucion y que cuenta con el aval del Estado. Desde respectivamente.
su creacion, Sareb ha reducido la misma en 17.117
millones de euros, un 33,7 % del total. El pago de intereses asociados a la deuda de Sareb
desde su origen asciende a 6.372 millones de euros, de
Con cargo a la caja generada en 2021, la compaiiia ha los cuales 2.785 se han destinado a las entidades que
cancelado 1.254 millones de euros. Esta cuantia incluye recibieron ayudas publicas y traspasaron su cartera a
253,91y 170,9 millones de euros amortizados en febrero Sareb.

y marzo de 2022, respectivamente.

32. Evolucion de la deuda senior desde 2012 (millones de euros)

50.781

37.875
35.929,7 35.104,6

349182  33.664,2%

TR 2

la deuda

Origen 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

35 Retiradas de los activos traspasados en el origen, bien sea por error en la tipologia o en el importe contable traspasado.

3¢ Incluye las amortizaciones de febrero y marzo de 2022 con la caja generada en 2021.
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Informacion financiera

Sareh ingres6 2.184 millones de euros en 2021 con la gestion y venta de sus activos

Normativa contable y minusvalias implicitas

Sareb rige su actividad por el marco contable de valoracion de los activos establecido por
el Banco de Espana a través de la Circular 5/2015 de 30 de septiembre, y complementado
posteriormente por el Real Decreto-Ley 4/2016.

= Sareb

Esta Circular establece que la compafia debe valorar su cartera y considerar las posibles plusvalias o

minusvalias latentes en sus activos, con el consiguiente registro de los deterioros en una Cuenta de
Ajustes por Cambios de Valor que forma parte del patrimonio neto de la compafia y que no se tiene
consideracion a efectos de las causas de reduccién de capital y de disolucién de la sociedad.

en

En 2021 la valoracion de la totalidad de la cartera conforme a la metodologia de la Circular ha arrojado la
necesidad de tener constituido a cierre del ejercicio un fondo de deterioro de 8.627 millones de euros,
de los que 7.661 millones de euros se corresponden con la unidad de activos financieros (que incluye

los activos inmobiliarios procedentes de la adjudicacién de activos financieros) y 966 millones, con |
inmobiliarios.

Minusvalias en la unidad de activos financieros

ade

El deterioro de 7.661 millones de euros (7.872 millones el afio anterior) relativo a activos financieros

originales representa en torno al 33 % de su valor contable y al 12 % de la deuda contractual.

. P Deterioro Deterioro
Tipo Deuda Garantia VACBE VNC 2021 2020
Con garantia real 37.071 13.563 7.820 11.460 -3.640 -4.084
Sin 12 cargasy ) _
participativos 26.382 340 190 1.778 1.588 1.905
Adjudicados/dacionados 7.404 9.826 -2.422 -1.936

Total 63.453 13.904 15.414 23.064 -7.651

Otros ajustes -10

53

DETERIORO ACTIVOS FINANCIEROS -7.661 -7.872

VACBE: Valor contable actualizado segun Circular Banco de Espafa
VNC: Valor neto contable

Cabe destacar que en esta unidad de activos financieros se tienen en cuenta también los inmuebles
figuraban inicialmente como garantia de préstamos y que ya se ha adjudicado Sareb mediante proce

que
sos de

adjudicacién o dacion. Estos activos inmobiliarios acumulan un deterioro de 2.422 millones de euros.

En términos generales, el decrecimiento de las minusvalias en la unidad financiera viene dado por una

mejora en los indices inmobiliarios de los colaterales, por ir dando salida mayoritaria a activos con
minusvalias y por la mejora en valores de los activos transformados frente a su forma previa de colat

eral.

Continla
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Minusvalias en la unidad de activos inmobiliarios

Tipo Activos (n°) VACBE VNC Deterioro Deterioro

2021 2020
Distinto de OBRA EN CURSO 49.109 3.478 4.389 -911 -1.132
OBRA EN CURSO (promociones) 3.777 1.401 1.456 =55 -115
Total 52.886 4.879 5.845 -966 -1.247

La unidad de activos inmobiliarios, que recoge aquellos inmuebles traspasados como tal en origen,
presenta una minusvalia de 966 millones de euros -frente a los 1.247 millones del afio anterior-, lo que
representa un 17 % de su valor contable.

La reduccién del deterioro obedece a la mejora de los valores inmobiliarios, asi como a la salida de
balance de activos con una liquidez limitada que presentaban minusvalias.

Evolucion de las minusvalias en la cartera global de activos de Sareb

Tipo 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Imputacién cuentas en

el afio formulado 0 259 719 337 377 840 863

Imputacién

reexpresion CBE 1348 349 0 0 0 0

5/2015%

Deterioro S/ CBE

5/2015 0 1.607 1.068 337 377 840 863 1.727 2.300 -492
Deterioro S/ CBE

5/2015 acumulado 0 1.607 2.675 3.012 3.389 4.229 5.092 6.819 9.119 8.627
Neto impositivo -682  -100

Contra pérdidas y 2.330

ganancias :

Contra ajustes por

cambio de valor del 3.289 4.229 5.092 6.819 9.119 8.627

patrimonio

En 2021, se han conjugado una serie de elementos que reducen la minusvalia global de la cartera.

En primer lugar, un movimiento alcista de los indices inmobiliarios que al aplicarse a la cartera de Sareb,
la mejoran. En segundo lugar, una mayor aportacion al negocio de la venta de activos con minusvalias,
que son mayoritarios en la cartera. Por Gltimo, una constante actividad transformadora que mejora el valor
del colateral, que se convierte en activo propio. En consecuencia, los dos Ultimos elementos traen consigo
un empeoramiento de la cuenta de resultados, el primero en términos de margenes, y el segundo en
términos de transformacion.

Es previsible que la tendencia de reduccion del saldo de la cuenta del deterioro continle, ya que a
medida que la compafiia va vendiendo los activos, la minusvalia se refleja en la cuenta de pérdidas y
ganancias, a través del margen negativo de las operaciones.
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Evolucion de la cifra de negocio

La cuenta de resultados que se muestra a continuacion sigue las pautas del Plan General Contable (PGC) que, a efectos
de la cifra de negocio, no considera el importe recibido, sino el margen generado en las operaciones de los Planes de
Dinamizacién de Ventas (PDV), quitas, venta de préstamos y amortizaciones de capital.

Cuenta de resultados contable (millones de euros)

2021 2020

Importe de la cifra de negocios 1.375 942
Activos inmobiliarios 1.499 842

Ventas de activos inmobiliarios 1.418 794

Ingresos por arrendamientos 51 45

FABs y otros 31 2

Activos financieros -124 100

Ventas de activos financieros -236 -69

Ingresos financieros de préstamos (margen) 111 169

de activos financieros -151 0

de activos inmobiliarios -1.677 -753

Otros ingresos de explotacién 19 15

Gastos de gestion, comercializacion y mantenimiento -688 -603
Amortizaciones y otros -100 -81

Deterioro por bajas 0] -4

Resultado de la actividad -1.222 | -524
Resultado financiero neto -402 -548

Impuesto sobre sociedades =il =l

Resultado neto -1.626 -1.073
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Si se considera la totalidad de los cobros y devengos, la cifra total de ingresos de las operaciones de Sareb con
activos financieros e inmobiliarios se eleva hasta los 2.184 millones de euros, con los desgloses que se observaran a
continuacion

Detalle de ingresos

Como ya sucedia en afos precedentes, pero en este ejercicio con mayor intensidad, son los inmuebles
-tanto adquiridos en origen como adjudicados- los que aglutinan la principal fuente de ingresos de Sareb,
como consecuencia de la estrategia de negocio de corte minorista implantada por la compania.

Este plan estratégico plantea reducir la venta de préstamos (que hoy dia sélo son factibles en mercados
mayoristas) y obtener mejores resultados por la via de intensificar su transformacién en inmuebles,
mediante daciones y ejecuciones. A este efecto se une el impulso de la promocion residencial y de la
gestion urbanistica de suelos.

En concreto, los ingresos por la gestion y venta de inmuebles se situaron en los 1.499 millones de euros
en 2021, (848 millones el afio anterior) lo que supone claro reforzamiento de esta actividad en un afio
postpandemia en la que la incertidumbre ha marcado el ano a través de las sucesivas olas de contagios, y
en el que el Ultimo trimestre mostré un especial repunte de actividad.

Ingresos VC Cv Margen bruto

14994 L6770 776
Residencial 1.031,3 -1.033,9 -2,6
Singulares y terciarios 386,5 -611,2 -224,7
Rentas 509 0.0 50,9
Fabs 30,7 -31,9 -1,2

VC Cv: Valor Contable sobre Coste de Ventas

Por tipologia, se ha producido una concentracion en el segmento residencial, tanto de activos en origen
como de adjudicados, a los que se une la creciente cifra de negocio en las promociones desarrolladas
por Sareb. Los segmentos de suelos y terciario, que sufrieron de forma contundente los efectos de la
pandemia, ha tenido menor protagonismo porcentual, si bien se ha advertido en los Gltimos meses un
cierto repunte de actividad.

Bien es cierto que este mayor esfuerzo comercial ha traido un resultado negativo en términos de margen,
que resulta de la enajenacion de activos del segmento de suelos y terciario a su precio de mercado

que presentaban, respecto de su coste de traspaso, una clara minusvalia que ahora se materializay es

el reflejo de la composicion de la cartera. El residencial ha venido a aportar un margen nulo al agregar
activos con igual problematica a los beneficios obtenidos en las promociones desarrolladas por Sareb.

Contintla
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En el caso de los préstamos, la cifra de negocio, excluyendo el efecto de ajuste por reversion, se situd
en 2021 en 792 millones de euros, frente a 567 millones en 2020. Las cifras alcanzadas, con la especial
aportacion de las ventas de colaterales -PDVs-, refrendan el buen momento del segmento residencial.

Ingresos VCCv Margen bruto

o563 5320 2752
Cancelacion y venta de préstamos 157.8 -290,4 -132,6
Amortizaciones y recobros 205,4 -135,7 69,7
Intereses Cobrados 45,2 0,0 45,2
DIA Ajuste reversién transformacion (134,7) -134,7
PDVy liqud colaterales 3832 -505,9 -122,7

VC Cv: Valor Contable sobre Coste de Ventas

En términos de margen, Gnicamente aportan las amortizaciones y los cobros efectivos de intereses, ya
que las ventas, bien sean del préstamo o de sus colaterales, aportan y continuaran aportando margen
negativo y, previsiblemente, creciente, segln la valoracién actual de la cartera. Este efecto se debe a
que se trata de créditos recibidos y que incorporaban importantes minusvalias, que se materializan

con la venta.

En este ejercicio cabe destacar el impacto negativo de la supresién del devengo de intereses en el
nuevo PGC 2021, segln interpretacion del ICAC. Dicho impacto se enlaza con la reversion de devengos
pretéritos en los procesos de transformacién no amparados en nuevos valores de tasaciéon.

Los gastos de explotacién crecen en un 15 % términos
absolutos, alcanzado los 688 millones, respecto a

los del ano anterior. A pesar de un exigente Plan de
Eficiencia, se conjugan causas estratégicas basadas en
la transformacion y la apuesta por el mercado minorista,
que requiere un mayor gasto, como se explica a
continuacion.

Todo ello conduce a un resultado de la actividad negativo
en 1.222 millones de euros, frente a los 574 millones
negativos de 2020.

Los costes financieros de la deuda senior disminuyen un
27 % en 2021, hasta los 402 millones de euros en 2020,
aupados por el menor efecto de la ineficacia (diferencia
de los flujos reales del swap frente al swap teérico. Para
Sareb se produce por la existencia de un suelo en los
bonos al tipo cero). La practica totalidad de los mismos
tienen que ver con el coste del swap ligado a la deuda.

El resultado antes de impuestos se reduce hasta los
1.625 millones de euros negativos, desde los 1072
millones negativos del ano anterior.

Después de impuestos, el resultado del ejercicio se sitda
en 1.626 millones de euros negativos -1.073 millones
negativos en 2020-. Como consecuencia de ello, y tras
haberse llevado a cabo en el ejercicio 2021 la conversidon
de los 1.430 millones remanentes de deuda subordinada
con los que fueron recompuestos los fondos propios
negativos tras el cierre del ejercicio 2020, los fondos
propios de la compania al final del ejercicio 2021 se
sitdan en 1.040 millones negativos.
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Gastos de explotacion

En 2021, los gastos no financieros de la compania han = Especialmente vinculado a la estrategia minorista,
crecido un 15 %, hasta los 688 millones de euros. los elevados costes de adecuacién en aquellos
activos que se entiende tienen una mayor liquidez
y cuya comercializacion hace preciso preparar para
su venta.

Destaca el peso de los gastos de naturaleza
fiscal, que suponen casi el 32% de los gastos

A pesar de los importantes esfuerzos realizados en el Plan

de Eficiencia puesto en marcha en 2020, en este ejercicio

se han producido elementos, que sin menoscabo de dicha 0
eficiencia, tienen un impacto en esta partida:

= Una mayor actividad comercial que trae consigo una de explotacion totales
mayor retribucion por ventas a los servicers. = Esrelevante el esfuerzo realizado en los gastos
= Un creciente parque de activos propios que resulta de la de estructura de la compafiia (generales y
estrategia de transformacion, con sus costes ordinarios de personal), que en 2021 se ha reducido un
(mantenimiento, impuestos, comunidades, etc). 7.5% respecto al afio anterior.
= Un significativo gasto, precisamente, en incorporar dichos
activos a la cartera de Sareb, afiadiendo importantes Su distribucion atendiendo a la naturaleza del
gastos judiciales y, sobre todo, fiscales. gasto es la siguiente:

Detalle de los gastos de explotacion (millones de euros)

2021 2020
Comisiones (gestion y comercializacion) y gastos servicer
Gestién y gastos servicios asociados 75 77
Comercializacién y gastos ventas 85 47
Tributos (IBI, IVA, Plusvalias y otros)
IBI, plusvalias y otros 92 109
IVA (gastos y ejecuciones) 127 106

Gastos derivados de procesos de ej.- y dacién
Informes técnicos - gastos de registro y otros

Comunidades y mantenimiento
Comunidades y seguridad 54 52
Mantenimiento y adecuaciones 120 71

Otros gastos de explotacién
Gastos estructura Sareb
Gastos generales 39 L
Gastos de personal 35 36
Ajuste provisiones

Total gastos

En los mismos términos indicados anteriormente, se muestra a continuacion La distribucion de los bloques de
actividad generadores de costes:

_Segmento 2021 2020 Variacién
Negocio 101 57 78 %
Transformacion 157 160 2%
Gestion de Portfolio 308 271 13 %
Empresa 122 115 6 %
TOTAL 688 603 14 %

Como se indicaba, es importante resefiar los esfuerzos del Plan de Eficiencia que traen consigo una reduccién de
los costes de estructura. Asi, se ha realizado una importante contencién en la contratacién de empresas terceras,
bien por disminucién de actividades, bien por la reduccién de sus retribuciones. Adicionalmente, se ha avanzado
en la racionalizacion del mapa tecnolégico, de cara al proyecto de Simplificacion del Modelo Operativo -SMO-, lo
que trae consigo importantes mejoras econémicas, si bien dicha mejora en la eficiencia no producira mermas en la
calidad de los servicios recibidos.
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Evolucion de los recursos propios y patrimonio

A cierre del ejercicio 2020, Sareb mantenia un volumen
de fondos propios y deuda subordinada de 587 millones.
A lo largo del afio 2021 se produce la efectiva conversion
de los 1.430 millones de deuda subordinada en fondos
propios, dando lugar a los 172 millones de capital y 485
millones de reservas, que muestran las cuentas de Sareb,

antes de la incorporacion del resultado del ejercicio 2021.

Al aplicar sobre dicho saldo el resultado del ejercicio
presente, 1.626 millones negativos, Sareb presenta unos
fondos propios negativos de 1.040 millones. Como se
ha explicado en anteriores informes, los fondos propios

negativos no afectan a la continuidad de la actividad
empresarial de la sociedad, por la exencion -segin el Real
Decreto-ley 6/2020- de la obligacién de recomposicién
patrimonial, establecida en el Art. 363 de la Ley de
Sociedades de Capital.

En cuanto a su patrimonio, las cifras precedentes se ven

mermadas en 8.894 millones por los ajustes por cambio
de valor, en los que destacan las minusvalias de las
carteras financiera e inmobiliaria antes comentadas, y que
se sitlan en los 8.627 millones de euros.

2020 2021

Millones de euros

Patrimonio Neto

Mov/Rtdos

Saldos Mov/Rtdos Saldos

Ajustes por cambios de valor -1.945 -9.686 769

-8.894

Operaciones de cobertura -567 300 -267
Deterioro Unidad Ac. Financieros -1.549 -7.872 219 -7.661
Deterioro Unidad Ac. Inmobiliarios -751 -1.247 250 -066

Capital -132 172
Prima de emisién 0

Reservas/Rtdos negativos ej. Anteriores 0 -74 131 415
Rtdos negativos ej. Anterior -947 -1.073

Subordinada movimientos 1.430

Resultados del ejercicio -1.073 -1.073 -1.626 -1.626

Deuda subordinada

Fondos Propios + Deuda subordinada

PATRIMONIO NETO + SUBORDINADA

37 LSC: Ley de sociedades de capital.
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Las personas
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Los trabajadores de Sareb aportan una experiencia media de 21,75 afos en varios sectores, sobre todo, en el

inmobiliario y el financiero

El cumplimiento del mandato no
serfa posible sin el compromisoy
la dedicacion de los profesionales
que integran la compana.

A cierre de junio de 2021,

la plantilla de Sareb estaba
compuesta por un total de 354
personas, lo que supone un
descenso del 7,3 % respecto al
mismo periodo de 2020.

Sareb cuenta con un modelo

de empresa ampliada -apoyada

en la labor de los servicersy
proveedores con los que la
compania opera-, lo que le permite
gestionar su cartera de activos sin
sobredimensionar la plantilla.

Mas informacion sobre
el equipo humanoyy la
operativa de Sareb

33. El perfil de los trabajadores de Sareb (nimero por categoria y

% sobre el total)
354 profesionales

452% m n 548%

20 I D 3
Directivos 20 [N e 36
21 43
52 I . o/
Gerentes s 343 v
57 82
. 16 I A/
Técnicos y
secretarios 16 [
24 3
111
Especialistas 101
1 1

67 I . o
70 [ — s

Coordinadores

67 59
4+ 1 7
Responsables 4 J 3
4 20
M 2021 ™ 2020 2019 M 2021 ™ 2020 2019

34. Distribucion de la plantilla por intervalos de edad y género (%)

289
v
(]
Mujeres
g
- B
Hombres 9
IHI v A . 64,8%
170% v v
2 34,8%
0 0
V Totales 830% J 100.0% 75% 302% § S0
2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Menos de 30 Entre 30y 49 Mas de 50
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Gestion responsable del negocio

Relacién con proveedores

Sareb valora el grado de avance de sus proveedores en materia de responsabilidad social
corporativa y su disposicion a colaborar en este ambito

La Politica de Compras de Sareb establece los principios En 2021 Sareb trabaj6 con un total de 48138

que deben guiar los procesos de contratacién y compras, proveedores, de los cuales el 95 % eran compafiias
con el fin de garantizar que estos se realicen en sintonia locales cuyas practicas se encuentran reguladas por el
con los valores y objetivos de la compafia. marco normativo espafiol. EL 5 % restante corresponde

. o a proveedores con sede social en el extranjero.
La compra de bienes y servicios de Sareb se basa en la

optimizacién de la relacion calidad-precio, conforme Asimismo, el gasto comprometido en el afio se situd en
a los principios de transparencia, concurrencia, no los 101,3%° millones de euros, de los que el 99 % tuvo
concentracion de proveedores, y de acuerdo con el como destino proveedores locales.

procedimiento aprobado. Las relaciones de la compafia
con sus proveedores se basan en una comunicacion
proactiva con el fin de alinear sus propositos hacia el
desarrollo comun.

Sareb ha actualizad_o eq/2021 el Procle_dimiento General HECHOS POSTERIORES AL CIERRE :,:

de Compras, de aplicacién por su Politica de Compras, DEL EJERCICIO 2021

donde se establecen los principios que deben guiar

los prqcesos de _contrataaén Yy comprag, Con_el ﬁn de Como consecuencia del cambio accionarial, en 2022

garantizar que dichos procesos se realicen siguiendo los se esta realizando un analisis de la adaptacién del

valores y objetivos de la compafifa. Procedimiento General de Compras aplicado en la
compaiia

Entre los criterios de seleccidén de proveedores, la
compafiia toma en consideracion su grado de avance
en materia de responsabilidad social corporativa y su
disposicion a colaborar con Sareb en ese ambito. Esta
iniciativa se despliega sobre aquellas contrataciones
que implican el lanzamiento de un proceso competitivo
y se desarrolla, en cualquier caso, para proveedores y
contratos con una facturacion superior a 75.000 euros,
aunque también para otra clase de proyectos que, por
su naturaleza, asi lo requieren. En concreto, se tienen en
cuenta los siguientes requisitos, que pueden suponer
hasta el 5 % del total de la puntuacion otorgada:

35. Responsabilidad Social Corporativa (RSC) en la seleccién de proveedores
Adhesién al Pacto Mundial de =5
. @ Naciones Unidas o a Forética '—@ @ Plan de Igualdad

Sistema de Gestion de RSC (Plan Politica de Gestion Ambiental (Plan de
Director de RSC y Memoria RSC Politica Medioambiental y Memoria

del dltimo ejercicio). Medioambiental del Gltimo ejercicio).

|[]»

38 Esta cifra se corresponde con los proveedores contratados desde el Departamento de Compras de Sareb. Se excluyen del alcance los proveedores contratados
por los servicers en nombre y representacién de Sareb, haciendo uso de las facultades delegadas otorgadas.

39 El dato de gasto comprometido se corresponde con proveedores contratados desde el Departamento de Compras de Sareb. Se excluyen del alcance los
proveedores contratados por los servicers en nombre y representacién de Sareb, haciendo uso de las facultades delegadas otorgadas.



36. Principales magnitudes sobre la cadena de suministro de
Sareb en 2021

481 | 95%

Proovedores con los Proveedores

que Sareb ha trabajado locales

PROVEEDORES

101,3me | 99 %

gasto gasto local
comprometido en

proveedores
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Contribucién de Sareb a la Agenda 2030
de las Naciones Unidas

Los criterios establecidos en

materia de responsabilidad

social corporativa en la

seleccién de proveedores

por parte de Sareb contribuyen a la
meta 12.6 de la Agenda 2030 de las
Naciones Unidas, que defiende la
mejora continua en la gestion de las
compafiias en cuestiones sociales,
ambientales y econémicas e impulsa
que “las empresas adopten practicas
sostenibles e incorporen informacién
sobre la sostenibilidad”.

0 ¢Qué esta haciendo Sareb?
Iniciativas en marcha
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La gestion ambiental

Sareh realiza una evaluacion de sus impactos ambientales, tanto de la sede como

los derivados su actividad inmobiliaria

Sareb mantiene el compromiso de compatibilizar

las actividades del negocio con el respeto

al medioambiente. La Politica de Gestion
Medioambiental, Calidad y Prevencién de riesgos
laborales de Sareb recoge los principios y aspectos
clave a desarrollar por la compania con un enfoque de
respeto y proteccién del entorno.

En linea con los compromisos adquiridos, Sareb realiza
una evaluacion de los aspectos ambientales (EAA)
directos e indirectos tanto en la sede como en los
servicios subcontratados que incluyen actividades

de desarrollo urbanistico de suelos, promocion,
adecuacion, mantenimiento etc, en las que se
identifican los impactos mas relevantes y se evaldan
las medidas a tomar para su mitigacion.

En 2021, Sareb ha hecho publicos por primera vez
sus consumos directos e indirectos de impacto
medioambiental, que incluyen entre otras cuestiones
la gestion de residuos, el consumo de recursos y
materiales, asi como el consumo de energia. Se
muestran a continuacion las principales medidas, si
bien, se puede consultar el Estado de Informacion

no Financiera (EINF) donde se detalla la evolucién de
estos parametros.

Medicion de la huella de carbono

En 2021 Sareb ha calculado su
huella de carbono, considerando

Contribucion de Sareb a la Agenda 2030 de las
Naciones Unidas

El establecimiento de medidas de

eficiencia energética contribuye a la

meta 7.3 de la Agenda 2030 de las

Naciones Unidas: "Duplicar la tasa de

mejora de la eficiencia energética”. Asimismo, la compafiia
trabaja para reducir el consumo de energiay de papel y otros
materiales -como el toner de las impresoras- y asegurar la
correcta gestion de los residuos generados. Esto contribuye
de forma directa a las metas 12.5y 12.6 de la Agenda

2030 de las Naciones Unidas, que abogan por lo siguiente,
respectivamente: "Reducir considerablemente la generacion
de desechos mediante actividades de prevencion,
reduccién, reciclado y reutilizacion” y que las empresas
“adopten practicas sostenibles e incorporen informacion
sobre la sostenibilidad”.

o ¢Qué actividad desarrollamos en Sareb?
Informes Sareb

37. Huella de carbono (Kg CO, eq)

las emisiones de alcance 1y

> Elresultado total ha sido de Emisiones 2020 Emisiones 2021 Evolucion
L70Z 257 lalloigrermiot: dle €0, Alcance 1 103.612, 80 262.799,73  153,6%"
equivalente.

Alcance 2 958.130,85 809.498,07 -15,5%

“ El dato de 2021 incluye aceites, gases o productos quimicos de equipos de extincion -residuos peligrosos- encontrados en las nuevas oficinas de Sareb en 2021.
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38. Principales cifras de impacto ambiental por tipo de activo

Promocién Campos de Centros
Sede Suelos inmobiliaria golf comerciales

Gestion de residuos

Peligrosos (kg)

2021
2020

No peligrosos (kg)

2021
2020

Consumo de recursos y materiales

2021
Papel (kg)

2020

2021
Toéner (ud)

2020

2021
Hormigon (m?)

2020

2021
Acero (kg)

2020

2021
Agua (m?)

2020

Consumo de energia

Electricidad (kWh)

2021
2020

Gas natural (kWh)

2021
2020

Combustible (litros)

2021
2020

0 ¢Qué actividad desarrollamos en Sareb?

Informes Sareb
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Acerca de este informe
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Desde 2017 Sareb elabora su Informe Anual de Actividad conforme a las directrices del Marco Internacional
de Reporting Integrado (lIRC) y en linea con los principios de Global Reporting Initiative.

La compafiia cumple con su deber de informar de forma
anual y semestral sobre la evolucion de su actividad

y avanza para dar respuesta a lo dispuesto en la Ley
11/20184%, que extiende la obligacidon de presentar los
estados de informacién no financiera consolidados a las
companias de mas de 250 empleados. En cumplimiento
de la normativa aplicable, Sareb ha publicado por primera
vez en 2021 su Estado de Informacién No Financiera
(EINF), disponible en su pagina web.

Los contenidos de este informe se complementan con

el resto de las publicaciones e informacién disponible

en la web corporativa de Sareb, a la que se puede
acceder siguiendo los enlaces ubicados a lo largo de este
documento para ampliar la informacion.

a Mas informacién en la web de Sareb

Alcance de la informacion

La informacién y los datos cuantitativos del presente
informe se circunscriben a 2021. No obstante, y con el
objetivo de facilitar la comprension del lector acerca de
la evolucion del negocio desde su origen, se incluyen
también cifras y hechos relativos a ejercicios previos.

Asimismo, a lo largo del informe se facilita informacion de
caracter prospectivo, con base en un analisis del contexto
actual y su evolucién esperada (no comprometiendo
dichos objetivos a su consecucion).

“* Procedente del RD-Ley 18/2017 y que traspone la directiva 2014/95/UE.
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Andlisis de materialidad y escucha y dialogo con los

grupos de interés

Sareb identifica a sus grupos de interés en funcién de su influencia e impacto sobre la actividad de la compafia en
el corto, medio y largo plazo. Teniendo en cuenta estos criterios, y bajo la premisa de que este ejercicio constituye
un proceso continuo, los principales grupos para Sareb son sus empleados, sus accionistas, el supervisory la
administracién publica, sus clientes, sus proveedores y la Sociedad en su conjunto.

Mecanismos de escucha y dialogo con los grupos de interés

La transparencia es uno de los valores de Sareb, que asume el compromiso de mantener una comunicacion abierta de
su actividad, sus politicas y procedimientos, consciente de que actla bajo la mirada atenta de sus grupos de interés.

[ ¥ J

.h.ﬁ. Empleados

MMM

= Se realizan encuestas a la plantilla con el fin de
conocer sus inquietudes y posibles mejoras respecto
a Sareb para establecer planes de accién que den
respuesta a las mismas.

= Laintranet de Sareb funciona como una plataforma
interactiva en la que los empleados reciben informacién
de interés sobre iniciativas y logros de la compafiiay
pueden compartir sus impresiones al respecto.

<Z=~  Sypervisory
administracion publica

= Sareb mantiene una comunicacién fluida y
transparente con el supervisor y la administracién
publica, con quienes se retne de forma habitual
para compartir informacion sobre la evolucion de la
companiay el cumplimiento de sus objetivos.

= Asimismo, trabaja estrechamente con las comunidades

autéonomas y los ayuntamientos con los que mantiene
acuerdos de cesion de vivienda para fines sociales.

*
+O% Clientes
[}

= La companiia pone a disposicién de sus clientes
—tanto potenciales como compradores— el canal
Sareb Responde para atender cualquier consulta o
preocupacion que pueda surgirles.

afl

= Los accionistas reciben convocatorias para participar
en reuniones y videoconferencias sobre la evolucién
de la compania.

= Desde 2019 la compariia cuenta con el Foro del
Accionista para facilitar el acceso a la informacién
a todos los accionistas, fortalecer la transparencia y
aportar dinamismo a la relacién y comunicacion.

4 @ Proveedores
%

= Sareb establece con sus proveedores relaciones
basadas en una comunicacién proactiva con el fin de
alinear sus propésitos hacia el desarrollo comuin.

m Sociedad

= Ma3s alla del canal Sareb Responde, la compania lleva a

cabo encuestas periédicas para conocer la percepcion
y expectativas de los ciudadanos respecto a la
organizacion.

= Asimismo, para trasladar a la Sociedad informacién Gtil

y contrastada sobre la evolucion de la compania, Sareb
mantiene una comunicaciéon bidireccional con los
medios de comunicacién.

La web de Sareb (www.sareb.es) constituye el principal punto de informacion de la compafiia.


http://www.sareb.es
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39. Tipologia de las consultas y reclamaciones recibidas en 'Sareb Responde’ en 2021

(% sobre el total)

Por tipo de cliente

O Q

Particular

43 %

Administracion

28 %

Empresa

29 %

Colectivos
y otros

2%

Por canal de entrada

R @7

Teléfono Carta

39,7% 31,8%

Correo Formulario
electronico web
22,1% 48%

Online Interno

08% 01%

Redes sociales

0,1%

Por tipo de consulta

51D € 74 [aj‘

Comercial

24.9%

Mantenimiento

20,7%

Legal Abono de recibos Otros

164% 14% 71%

Alquiler Gestion de activos

b,7% 5.9 %

Comunidad de
propietarios

2,2%

Informacion
general de activos

4,7 %
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Analisis de materialidad

Con el fin de informar sobre los aspectos mas relevantes
para la compafia, Sareb elabora desde 2017 su analisis
de materialidad, revisado y actualizado posteriormente
en 2018. Debido a los recientes cambios en el contexto,
principalmente ligados a la crisis de la Covid-19y a la
creciente importancia de la gestion de diversos aspectos
no financieros, Sareb ha llevado a cabo en 2021 una
actualizacidn del analisis. En esta actualizacion se ha
tenido en cuenta el doble enfoque de materialidad
descrito en marcos de reporting -como Global Reporting
Initiative (GRI) y Sustainability Accounting Standards Board
(SASB)-y alineado con las expectativas de los diferentes
grupos de interés de Sareb.

Metodologia

De esta forma se analizan no sélo los aspectos que

son relevantes en la medida en que pueden verse
impactados por la actividad de Sareb (perspectiva de
dentro hacia fuera), sino también los aspectos que
pueden generar un impacto en su actividad, desempeno
o resultados (perspectiva de fuera hacia dentro).

Los resultados del analisis de materialidad son
considerados en el proceso de elaboracién del Estado

de Informacién No Financiera de la compafia para cubrir
los aspectos relevantes para sus diferentes grupos de
interés y contribuir asi a la maxima transparencia en la
gestion de sus activos. Estos resultados ademas ayudan a
reconocer los asuntos sobre los que Sareb debe priorizar
los recursos en el contexto actual cambiante, y sobre los
que debe pivotar su gestion en materia de sostenibilidad.

La metodologia ha sido disefiada para abordar el analisis de materialidad con el doble enfoque mencionado
anteriormente, involucrar a los diferentes grupos de interés clave para Sareb y obtener resultados de valor para orientar
la gestion y el reporting de la compafiia en materia de sostenibilidad.

Doble materialidad

Perspectiva "de dentro hacia fuera”

Se ha realizado en primer lugar un andlisis documental

considerando los marcos de reporting, las tendencias
sectoriales, y otras fuentes externas. Posteriormente,
se han elaborado consultas de caracter externo,
teniendo en cuenta la vision de partes interesadas
ajenas a la compania. Estos grupos aportan
conocimiento sobre el impacto y repercusion de las
actividades de Sareb en su entorno.

Perspectiva “de fuera hacia dentro”

Se han llevado a cabo consultas de caracter
interno, teniendo en cuenta la opinién de

los empleados de la compania, que son en
definitiva quienes mejor conocen los procesos
internos y pueden aportar una vision holistica
sobre como afectan los factores externos a la
actividad de Sareb.
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A continuacién, se describe de forma ejecutiva cada fase del analisis realizado:

Preparacion del listado de asuntos relevantes

Se han analizado diferentes fuentes de informacion para identificar los asuntos potencialmente relevantes
para Sareb en funcién de su actividad y contexto:

= A = ©

Marcos de reporting (GRI, Peersy otros agentes del Prensa Iniciativas destacadas en materia
EPRA, SASB, GRESB, etc.) sector (servicers, peers, otros de sostenibilidad (TCFD, UN PRI,
prescriptores, etc.) UN Global Compact, etc.)

o Valoracion de la relevancia

Para valorar la relevancia de los diferentes asuntos identificados, se han utilizado las siguientes tres vias:

@® O, @®

Analisis documental Consultas internas Consultas externas

A partir de las fuentes Se ha realizado La consulta externa ha cubierto a clientes,
analizadas para la una consulta a los proveedores, miembros del Consejo de
preparacion del listado empleados de Sareb a Administracién, Administracién Pablica,

de asuntos relevantes, se través de una encuesta empresas del sector inmobiliario, periodistas
analizo la relevancia en online para valorar que cubren la actividad de Sareb y Sociedad.
funcién de la presencia de la relevancia de los Los participantes de estos grupos de interés

los diferentes asuntos y la diferentes asuntos han seleccionado los temas més relevantes (que
profundidad con la que se identificados en el corto,  engloban més de un asunto) y los asuntos mas
tratan los mismos. medio y largo plazo. relevantes para cada uno de los tres dmbitos

considerados: social, ambiental y de gobierno.
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ANALISIS DE RESULTADOS: MATRIZ DE MATERIALIDAD

El andlisis de los resultados de las consultas y el anélisis documental ha permitido preparar la matriz de
materialidad presentada a continuacidon, que muestra los asuntos mas relevantes desde las dos perspectivas
consideradas:

Gobierno @ Ambiental @ Social

@@ 0 E; Asuntos de primer nivel

Impacto del entorno en Sareb

Impacto de Sareb en su entono

Asuntos de primer nivel Asuntos de segundo nivel Asuntos de tercer nivel

Gestion responsable de la cadena de
suministro

Eficiencia en el consumo de los

e Eticay anticorrupcién recursos y economia circular

Transparencia Respeto a los derechos humanos Conciliacion

Relacion con otros grupos de
interés

Diversidad e igualdad Adaptacion al cambio climatico

Mejora de la eficiencia y la viabilidad Relacion con comunidades locales

Accién social .
comercial de la cartera

Generacion de valor para el
accionista

Recuperacién de propiedades

y busqueda de alternativas
ocupacionales

Certificaciones de sostenibilidad
para edificios

Estructura de Gobierno Minimizacién de la huella ambiental

Identificacion y evaluacién de

riesgos Lucha contra el cambio climatico

Innovacién aplicada a la

Bienestar y seguridad laboral
sostenibilidad

Cumplimiento Integracién de riesgos ESG

Integracién ESG

Empleo y talento Supervision ESG Gestién de la reputacién y marca

Compromiso con clientes Salud y seguridad en los edificios

000000000
0000606000606

Ciberseguridad y privacidad de datos

Proteccién de a biodiversidad a
través de su actividad

0000060 6 0000600
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Contenido

Descripcion del contenido

GRI 101: Fundamentos 2016

GRI 102: Contenidos Generales 2016

Referencia / Respuesta

Perfil de la organizacion

Sareb, Sociedad de Gestién de Activos Procedentes

102-1 Nombre de 3 organizacion de la Reestructuracién Bancaria, S.A.
102-2 Actividades, marcas productos y servicios
102-3 Localizacién de la sede Calle Costa Brava, 12 (28034 — Madrid)
102-4 Localizacién de las operaciones Espana
102-5 Naturaleza de la propiedad y forma juridica Sociedad Anénima
102-6 Mercados servidos Espana
102-7 Dimension de la organizacion 18,31, 65
102-8 Informacién sobre empleados y otros trabajadores 65
102-9 Cadena de suministro 66, 67
102-10 Camb1o_s _SIgmﬁcatwos en la organizaciony su cadena 11,13, 14,17, 32, 66
de suministro
102-11 Inforr.ne.)aon sobre cémo aborda la compania el No aplica
principio de precaucion
102-12 Iniciativas externas Pacto Mundial de las Naciones Unidas
Asociacion de Profesionales de Cumplimiento Normativo;
Consorcio Espariol de Riesgo Operacional (CERO);
Asociacion de Usuarios de SAP Espafia (SAP AUSAPE);
102-13 Afiliacion a asociaciones Asociacion de Promotores Inmobiliarios de Madrid
(ASPRIMA); Asociacién Espafiola de Centros Comerciales
(AECCQ); Instituto de Auditores Internos; Asociacion de
Directivos de Comunicacion (DIRCOM).
Estrategia
102-14 Declaracién del presidente 4,5
102-15 Impactos, riesgos y oportunidades principales 21-23,32-36
Etica e integridad
102-16 Valores, principios, estdndares y normas de 7,19 21-23
comportamiento
102-17 Mecanismos de asesoramiento y preocupaciones éticas 12-21
Gobernanza
El Consejo de Administracion es responsable de
la aprobacién de la Politica de Responsabilidad
Corporativa —dentro de su cometido de formular
la estrategia y las lineas de politica general de la
102-18 Estructura de gobierno Sociedad-, elaborar programas y sefialar objetivos para

la realizacion de todas las actividades incluidas en el
objeto social, asi como el Plan de Vivienda Social a
medio plazo, para proveer viviendas en régimen de
alquiler social asequible, a través de las comunidades
auténomas y otras instituciones publicas.

= Sareb
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ANEXOS

Contenido Descripcion del contenido Referencia / Respuesta
102-21 Cons.ulta 3 grupos.de interés sobre temas econémicos, 76
ambientales y sociales
102-22 Com.p(’)smon del maximo 6érgano de gobierno y sus 14-17
comités
102-23 Presidente del maximo érgano de gobierno 15
Nominacion y seleccion del maximo érgano de
102-24 . 15,16
gobierno
102-25 Conflicto de intereses 17
102-26 FunCIer del max1rr?o.organo de gobierno en la 17,18
seleccion de propésitos, valores y estrategia
102-27 Con9c1m1entos colectivos del maximo érgano de 16
gobierno
102-28 Eval.uaaon del desempefio del maximo 6rgano de 16,17
gobierno
102-35 Politicas de remuneracion 18
Participacion de los grupos de interés
102-40 Lista de grupos de interés 72
. . El 100 % 3 i
102-41 Acuerdos de negociacién colectiva 11009 de los empleado; es.t’an cuble'rtos por los
acuerdos de negociacion colectiva.
102-42 Identificacién y seleccion de grupos de interés 72
102-43 Enfoques para la participacion de los grupos de interés 72
102-44 Aspectos clave y preocupaciones surgidos 104, 107
Al 31 de diciembre de 2021 los Unicos FABs
Entidades que fiouran en los estados financieros constituidos que no han sido desconsolidados son
102-45 d & el FAB 2013 Bull y Arqura Homes, Fondo de Activos

consolidados

Bancarios. Dichos FABs tienen su propia normativa
contable y fiscal.

Practica de reporte

102-46 Definicién y contenido de la memoria 71
102-47 Lista de asuntos materiales 76
Se han revisado algunos datos como consecuencia de
0248 Reoresin dets momcin
del reporte que corresponde.
0149 Combiosenclepore e e
102-50 Periodo de reporte 2021
102-51 Fecha del reporte mas reciente 2021
102-52 Ciclo de reporte Anual
102-53 f:;sftge contacto para preguntas y dudas sobre el comunicacion@sareb.es
102-54 Opcion de conformidad con Estandares de GRI Esencial
102-55 indice de contenidos GRI 77
102-56 Verificacién externa No aplica
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Contenido Descripcion del contenido Referencia / Respuesta

ASUNTOS MATERIALES

Gestion eficiente y responsable de la cartera de activos recibida

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacién del tema material y su cobertura 32-36
103-2 El enfoque de gestidon y sus componentes 32-36
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 32-36

GRI 201: Desempeiio econémico 2016

201-1 Valor econdmico directo generado y distribuido 8,57-63

Transparencia sobre la actividad desarrollada

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacion del tema material y su cobertura 32-36
103-2 El enfoque de gestidén y sus componentes 32-36
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 32-36

Pago de la deuda sin coste para el contribuyente

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacién del tema material y su cobertura 32-36, 56
103-2 El enfoque de gestidén y sus componentes 32-36, 56
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 32-36, 56

GRI 203: Impactos econémicos indirectos 2016

203-2 Impactos econdmicos indirectos significativos 8,9,32-36

Integridad, prevencion de la corrupcion y conflictos de interés

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacion del tema material y su cobertura 8,18, 32-36
103-2 El enfoque de gestién y sus componentes 8,18,32-36
103-3 Evaluacion del enfoque de gestién 8,18,32-36

GRI 205: Anticorrupcion 2016

Comunicacion y formacién sobre politicas y

205-2 L . -
procedimientos anticorrupcion

14,19

Creacion de valor para mejorar la viabilidad de la cartera

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicaciéon del tema material y su cobertura 8,18, 32-36, 45-50
103-2 El enfoque de gestion y sus componentes 8,18, 32-36, 45-50
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 8,18, 32-36, 45-50

Viabilidad comercial de los activos inmobiliarios

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacion del tema material y su cobertura 32-36, 41-51

103-2 El enfoque de gestidn y sus componentes 32-36, 41-51

103-3 Evaluacion del enfoque de gestién 32-36, 41-51
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Contenido Descripcion del contenido Referencia / Respuesta

Sistema de control, supervision y seguimiento de la actividad

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacién del tema material y su cobertura 13,19-20, 32-36
103-2 El enfoque de gestidén y sus componentes 13,19-20, 32-36
103-3 Evaluacion del enfoque de gestién 13,19-20, 32-36

Flexibilidad para adaptarse al mercado

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacion del tema material y su cobertura 32-36
103-2 El enfoque de gestidn y sus componentes 32-36
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 32-36

Relacion con las contrapartes: administraciones publicas, proveedores, etc.

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicaciéon del tema material y su cobertura 24-29, 66, 72-73
103-2 El enfoque de gestidén y sus componentes 24-29,66,72-73
103-3 Evaluacion del enfoque de gestién 24-29,66,72-73

GRI 204: Practicas de adquisicion 2016

204-1 Proporcién del gasto en proveedores locales 66

GRI 308: Evaluacion ambiental de proveedores 2016

Nuevos proveedores que han pasado filtros de

308-1 seleccion de acuerdo con los criterios ambientales 66-69
GRI 414: Evaluacion social de los proveedores 2016
414-1 Nuevos proveedores que han pasado filtros de 66-69

seleccién de acuerdo con los criterios sociales

Rentabilidad esperada por los accionistas

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacion del tema material y su cobertura 57-63
103-2 El enfoque de gestion y sus componentes 57-63
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 57-63

GRI 201: Desempeiio econémico 2016

201-1 Valor econémico directo generado y distribuido 57-63

Gestion del talento y desarrollo profesional de los empleados

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacién del tema material y su cobertura 65
103-2 El enfoque de gestidén y sus componentes 65
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 65

GRI 401: Empleo 2016

Nuevas contrataciones de empleados y rotacion de

401-1
personal
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Contenido Descripcion del contenido

Referencia / Respuesta

GRI 404: Formacion y enseiianza 2016

404-1 Media de horas de formacién al afio por empleado 65
Programas para mejorar las aptitudes de los empleados

404-2 L 65
y programas de ayuda a la transicién

404-3 Porcentaje de empleados que reciben evaluaciones 65

periédicas del desempefio y desarrollo profesional

Respeto de la libre competencia y del mercado

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacién del tema material y su cobertura 32-36
103-2 El enfoque de gestién y sus componentes 32-36
103-3 Evaluacion del enfoque de gestién 32-36

GRI 206: Competencia desleal 2016

Acciones juridicas relacionadas con la competencia
desleal y las practicas monopélicas y contra la libre
competencia

206-1

Papel dinamizador del sector inmobiliario

No se han notificado casos de incumplimiento
relacionados con la competencia desleal y otras
practicas similares durante el periodo de reporte.

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacién del tema material y su cobertura 4,10, 31, 32-36
103-2 El enfoque de gestidn y sus componentes 4,10,31,32-36
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 4,10, 31,32-36
GRI 203: Impactos econémicos indirectos 2016

203-2 Impactos econémicos indirectos significativos 9,32-36

Cercania y comunicacién con los grupos de interés

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacion del tema material y su cobertura 72,73
103-2 El enfoque de gestidén y sus componentes 72,73
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 72,73

Respeto a la igualdad de las personas, su diversidad y la no discriminacion

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicacién del tema material y su cobertura 19, 20, 66
103-2 El enfoque de gestidén y sus componentes 19, 20, 66
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 19, 20, 66
GRI 405: Diversidad e igualdad de oportunidades 2016

405-1 Diversidad en 6rganos de gobierno y empleados 19, 20, 66

GRI 406: No discriminacion 2016

Casos de discriminacién y acciones correctivas

406-1 emprendidas

No se han identificado casos de discriminacién
durante el periodo de reporte.

Innovacién aplicada: eficiencias y desarrollo de nuevos productos y servicios

GRI 103: Enfoque de gestion 2016

103-1 Explicaciéon del tema material y su cobertura 32-36
103-2 El enfoque de gestidén y sus componentes 32-36
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 32-36
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Contenido Descripcion del contenido Referencia / Respuesta

Impacto de la actividad de construccién sobre el entorno ambiental

103-1 Explicacién del tema material y su cobertura 45-51, 68, 69

103-2 El enfoque de gestién y sus componentes 45-51, 68, 69

103-3 Evaluacion del enfoque de gestién 45-51, 68, 69

302-1 Consumo energético dentro de la organizacion 68, 69

302-3 Intensidad energética 68, 69

307-1 Incumpllmlento de la legislacién y normativa 68, 69
ambiental

Iniciativas de accion social relacionadas con la vivienda

103-1 Explicaciéon del tema material y su cobertura 26-29
103-2 El enfoque de gestidén y sus componentes 26-29
103-3 Evaluacion del enfoque de gestion 26-29

201-1 Valor econdmico directo generado y distribuido 25-29
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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Sociedad de Gestion de Activos procedentes de la Reestructuracion Bancaria,
S.A:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Sociedad de Gestidn de Activos procedentes de la
Reestructuracion Bancaria, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a

31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memaria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuenfas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de confermidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditeria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdoe con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de mode gue se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicic profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formagcién de nuestra opinién scbre éstas, y ho expresamos una opinion por
separado sobre esas cuestiones.

PricewaterhouseCoapers Auditores, 5.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWwW.pWC.€s

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 0.267, libro 8.054, seccién 37
Inscrita an el R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 03129
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Sociedad de Gestion de Activos procedentes de la Reestructuracion Bancaria, S.A.

Cuestiones clave de la auditorid Moo 20 &l Gue S hiadh irileds an la audibass

Valoracién de las unidades de activos
financieros y activos inmobiliarios

La Sociedad evalia al cierre del ejercicio las
correcciones valorativas por deterioro de sus
unidades de activos financieros e
inmobiliarios. Dicha evaluacién es realizada de
manera individual, compensandose
minusvalias con plusvalias de activos dentro
de la misma unidad de activos, conforme a lo
establecido en la Circular 5/2015, de 30 de
septiembre, de Banco de Espana.

La estimacién de las correcciones valorativas
por deterioro de las unidades de activos es
una de las mas significativas y complejas para
la preparacion de las cuentas anuales
adjuntas, motivo por el cual se considera una
de las cuestiones clave en la auditoria.

De acuerdo con lo establecido en la Circular
512015, la Sociedad clasifica sus activos en
dos unidades diferenciadas:

. Unidad de activos financieros: Derechos
de crédito traspasados a la Sociedad,
asi como bienes inmuebles adjudicados
o adquiridos en pago de deudas con
posterioridad a la fecha de traspaso.

» Unidad de activos inmobiliarios: Bienes
inmuebles que tuvieran esa naturaleza a
fecha de traspaso.

De conformidad con lo dispuesto en la Circular
5/2015, la Sociedad ha desarrollado una
metodologia para estimar las correcciones
valorativas por deteriorc basada en los
criterios establecidos en la misma.

Nuestro trabajo de auditoria sobre la estimacion
de las correcciones valorativas por deterioro de
las unidades de activos financieros e inmobiliarios
se ha centrado en el anélisis, evaluacion y
comprobacién del sistema de control interno, asi
como en la realizacién de pruebas en detalle
sobre las estimaciones efectuadas por la
Sociedad.

En relacion con el control interno, hemos llevado
a cabo, entre ofros, los siguientes procedimientos
de auditoria:

. Comprobacion de los controles generales
informaticos de los sistemas relevantes
para la generacién de la informacion
financiera del area. Comprobacion de los
principales aspectos relativos al entorne de
seguridad de los sistemas de informacion
que recogen el calculo de las correcciones
valorativas por deterioro.

= Comprobacion de la adecuacion de las
politicas y procedimientos, asi como de la
metodofogia interna aprobada, a los
requerimientos normativos de aplicacion,
asi como obtencién, entendimiento y
analisis de las interpretaciones de la
Sociedad en relacién con las normas
especificas que le resultan de aplicacion.

. Entendimiento del entorno de control
interno en la construccion de la
metodelegia interna de valoracion,
identificacidn y comprobacién de los
principales controles clave.

Adicionalmente, hemos llevado a caho, entre
otros, los siguientes procedimientos sustantivos:

. Pruebas muestrales sobre la calidad del
dato, mediante la comprobacidn con
documentacién soporte de la infermacidn
que figura en los sistemas y que sirve de
base para la estimacion del valor de los
activos y el calculo de las correcciones
valorativas por deterioro de las unidades de
activos.
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Sociedad de Gestién de Activos procedentes de la Reestructuracion Bancaria, S.A.
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Pruebas globales de coherencia del dato,
mediante el contraste de inputs del

Cuestiones clave de la auditorid
El proceso de estimacion de las correcciones .
valorativas por deterioro de las unidades de

activos que realiza la Sociedad se efectlia de la
siguiente manera:

En lo que se refiere a la unidad de activos
inmobiliarios, la Sociedad estima el valor
de sus activos inmobiliarios de manera
individual, de acuerdo con lo establecide
en la Circular 5/2015, conforme a los
siguientes criterios:

Como regla general, la Sociedad
estima el valor de los activos
inmobiliarios a partir de su valor
hipotecario, calculado a partir de
informes de valoracién (tasacicnes
individuales completas) realizados
conforme a los criterios previstos
en la Orden EC0O/805/2013, de 27
de marzo. Estos informes de
valoracién son realizados por
sociedades de tasacion inscritas en
el Registro Oficial de Sociedades
de Tasacion del Banco de Espania.

En la estimacién del valor de
viviendas terminadas y anejos a
ellas, asi como locales comerciales
situados en poblaciones en las que
exista un mercado representativo
de inmuebles comparables y
siempre que se disponga de un
informe de valoracion realizado
conforme a lo descrito en el parrafo
anterior de antigiiedad inferior a
tres afios, la Sociedad puede optar
por realizar tasaciones individuales
completas o realizar valoraciones
mediante la utilizacidon de modelos
automaticos de valcracion. Estos
informes de valoracién son
realizados por sociedades de
tasacion inscritas en el Registro
Oficial de Scciedades de Tasacion
del Banco de Espana.

- Para los activos de la unidad de
activos inmobiliarics de naturaleza
distinta a los descritos en el parrafo
anterior, la Sociedad utiliza,
puntualmente y de manera
residual, su mejor estimacién en
base a un modelo de valoracion
interno contrastado por un experto
independiente.

modelo de valoracion, de acuerdo con lo
establecido en la Circular 5/2015.

Evaluacion de la competencia, la
independencia y la integridad de las
sociedades de tasacion cuyos informes
se han utilizado para la valoracion de los
activos financieros y los activos
inmobiliarios de la Sociedad.

Para una muestra seleccionada de
informes de valoracién, hemos
contrastado, en colaboracién con
nuestros expertos en esta materia, las
asunciones utilizadas por las sociedades
tasadoras en la realizacién de sus
valoraciones de cara a evaluar la
razonabilidad de estas, realizando
comparaciones con datos del mercado
relevantes, atendiendo a la situacion
actual de los inmuebles.

En los casos de utilizacion de modelos
automaticos de valoracion, hemos
contrastado, en colaboracion con
nuestros expertos en esta materia, la
adecuacion de las metodologias de
valoracion aplicadas por las sociedades
de tasacion que han sido consideradas
por la Sociedad.

Hemos realizado comprobacicnes
respecto a los ajustes aplicados por la
Sociedad sobre los valores de las
tasaciones recibidas de terceros en
relacion con: i) El reflejo de la evolucion
de los precios de mercado y de los
horizontes aprobados para la confeccion
del plan de negocio de la Sociedad; ii) los
costes de mantenimiento y
comercializacion estimados y iii) la
actualizacién a valor presente de los
valores obtenidos tras la aplicacién de los
ajustes anteriores.

Hemos obtenido y analizado la
evaluacion efectuada por la Sociedad
relativa al contraste entre la evolucién de
las tasaciones (retasaciones efectuadas
en el gjercicio) y la evolucién de las
curvas de precios utilizadas por tipologia
de activos (suelos, residencial, otros
activos), y el analisis retrospectivo de fas
ventas del ejercicio.



Cuesticnes clave de la auditorig

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

Sociedad de Gestion de Activos procedentes de la Reestructuraci6n Bancaria, S.A.

Adicionalmente a la valoracion obtenida
conforme a los criterios descritos en los
parrafos anteriores, la metodologia
desarrollada por la Sociedad considera
principalmente los siguientes aspectos en
la valoracién final de los activos:

Ajustes para reflejar la evolucion de
los precios de mercado y los
horizontes del plan de negocio de
la Sociedad.

Estimacién de los costes de
mantenimiento y comercializacion,
los cuales se deducen del valor
obtenido conforme a los criterios
descritos anteriormente.

Tasa de descuento o actualizacion.
La valoracién obtenida tras la
aplicacion de los anteriores ajustes
se actualiza a valor presente
aplicandole una tasa de descuento
estimada teniendo en
consideracion el coste de
financiacion de la Sociedad vy los
riesgos inherentes a los activos.

Tal y como se indica en la nota 2.4,
durante el gjercicio 2022, los
administradores de la Sociedad han
procedido a aprobar las variables claves
necesarias para la valoracion contable de
activos, entre ellas, sendas de precios y
volimenes de venta. Estas estimaciones
constituyen su mejor estimacion a la
fecha y se prevé que se integren sin
cambios significativos en el Plan de
Negocio 2022-2027 que se encuentra
pendiente de aprobacion formal.

En refacién con los mencionados ajustes
efectuados sobre las tasaciones, debe
considerarse que la evaluacion de las
variables claves indicadas anteriormente
es un ejercicio complejo y que requiere un
elevado grado de juicio y estimacién en
base a las circunstancias, normativa
aplicable, y la informacion existente en
cada momento.

un 58 han traiods on la audigana

. Hemos realizado una prueba del
contraste del valor de tasacién de activos
residenciales (viviendas) en base a
informacién publica de activos
comparables y de transacciones de
mercado comparables.

° Hemos re-ejecutado el célculo de las
correcciones valorativas por deterioro de
cada una de las unidades de activos
realizado a partir de las estimaciones de
valor de los activos.

. Hemos evaluado la metodologia utilizada,
el andlisis de sensibilidad y contraste de
las hipdtesis consideradas en el procesc
de valoracion de las unidades de activos
por la Sociedad, mediante |a elaboracién
de un modelo alternativo, en colaboracion
con nuestros expertos en esta materia.

° Hemos comprobado la adecuada
contabilizacion de las correcciones
valorativas por deterioro estimadas por la
Sociedad conforme a los criterios
establecidos en |la Circular 5/2015.

Como resultado de los precedimientos
anteriormente descritos, en el contexto de
nuestra auditoria de las cuentas anuales
adjuntas, no tenemos observacicnes relevantes
que realizar respecto a la metodologia utilizada
por la Sociedad v consideramos que la
estimacion del deterioro de sus unidades de
activos, de acuerdo con lo establecido en la
Circular 5/2015, no se encuentra fuera de un
rango razonable en el contexto del marco
contable de aplicacién y de las circunstancias
en las que se elaboran estas cuentas anuales.
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Soctedad de Gestion de Activos procedentes de 1a Reestructuracién Bancaria, S.A.

Cuestiones clave de la auditorid

i En lo que respecta a la unidad de activos
financieros, la valoracion se estima
individualmente seg(n la capacidad de
pago de los deudores principales obligados
a ello considerando, en su caso, la
existencia de fiadores o avalistas con
capacidad de pago demostrada.

Para aquellos activos financieros sobre los
cuales se estime que la recuperacion de los
importes adeudados se realizara mediante
la ejecucidn de las garantias, la valoracion
del activo financiero se realiza tomando en
consideracion la valoracion inmobiliaria de
las garantias, efectuada de manera similar
a la de la unidad de los activos
inmobiliarios descrita anteriormente e
incluyendo en la estimacién de costes no
solo los de mantenimiento y
comercializacitn hasta la venta posterior
del colateral, sino también los necesarios
para la ejecucién de las garantias
{procesales, juridicos y fiscales).

En el caso de garantias reales distintas a
inmuebles, la Sociedad calcula su valor de
mercado {si esta referido a un instrumento
financiero negociado en un mercado activo)
o lo estima conforme a técnicas de
valoracion generalmente aceptadas.

Los actives financieros sin garantia real
sobre activos inmobiliarios que presenten
retrasos en las obligaciones contractuales
superiores a dieciocho meses desde la
fecha de fransmision de los activos a la
Sociedad o desde la fecha del primer
impago si ésta es posterior, se consideran,
salvo evidencia en contrario, con valor nulo.

Una vez calculado el valor de cada activo,
conforme a los criterios descritos anteriormente,
la Sociedad estima el valor de cada una de las
unidades de actives compensando minusvalias
con plusvalias de activos dentro de fa misma
unidad de activos.

Tal y como se indica en las notas 2.4, 4.7,4.7.1y
4.7.2, en la estimacion del valor de los activos, se
han aplicado una serie de variables claves
aprobadas por el consejo de administracion. En
las notas 4.7.1 y 4.7.2 |la Scociedad ha incluido un
andlisis de sensibilidad sobre las hipotesis clave
consideradas de mayor volatilidad.
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Conferme a lo establecido en el Real Decreto-
ley 4/2016, de 2 de diciembre, de medidas
urgentes en materia financiera, por el que se
modifica la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de
reestructuracion y resolucion de entidades de
crédito, la Sociedad reconoce las correcciones
valorativas de las unidades de activos en el
balance, netas de su efecto fiscal, con cargo a
“Ajustes por cambios de valor por deterioro
unidad de Activos Financieros” y a “Ajustes por
cambios de valor por deteriore unidad de
Activos Inmobiliarios”®, dentro del patrimonio
neto. Tal y como se establece en el mencionado
Real Decreto-ley 4/20186, los ajustes referidos
anteriormente no se consideraran patrimonio
neto a los efectos de la distribucién de
beneficios, de la reduccion obligatoria de capital
social y de la disolucién obligatoria por pérdidas
establecidos en la Ley de Sociedades de
Capital.

Véanse notas 2.4 - Aspectos criticos de la
valoracién y estimacién de la incertidumbre, 4.7
- Deterioro de activos financieros, inversiones
inmobiliarias y otras cuentas a cobrar, 4.7.1 -
Deterioro de la unidad de activos inmobiliarios,
4.7.2 - Deterioro de préstamos y créditos a
cabrar y activos inmobiliarios recibidos en pago
de deudas, 5 - Inversiones Inmobiliarias, 7.1.1 -
Créditos a terceros a largo y corto plazo, 8 -
Existencias, 11.4 - Ajustes por cambio de vaior y
11.5 - Situacién patrimonial de la Sociedad de la
memoria de las cuentas anuales.

Aspectos asociados a la generacion de la
informacion financiera

La Sociedad cuenta con seis gestores externos
(en adelante, gestores) que administran y
gestionan las carteras de activos financieros y
activos inmobiliarios que les fueron asignadas, y
de los Fondos de Activos Bancarics (FAB) no
desconsolidados. Cinco de ellos elaboran su
informacién financiera, mientras que la direccidn
de la Sociedad, dentro del proyecto Esparta,
asume la llevanza de la informacién financiera y
contable de uno de ellos y la agregacion de toda
la informacion financiera y contable para la
preparacion de las cuentas anuales de la
Sociedad.

A continuacion, se describen los principales
procedimientos llevados a cabo, sobre la
generacion de la informacidn financiera y
contable de la Sociedad:

. Comprobacion de los controles generales
informaticos en las siguientes areas:
gestién de acceso sobre las aplicaciones,
sistemas operativos y bases de datos,
cambios a programas y operaciones
informaticas scbre las principales
plataformas que contienen informacién
que puede tener un impacto significativo
en las cuentas anuales.
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Cuestiones clave de la auditoriz

Entre los asientos contables que se registran en
sede de cada gestor, en su caso, destacan,
principalmente, los que tienen su origen en la
operativa de las ventas de activos financieros y
activos inmobiliarios, adjudicaciones y daciones
en pago, arrendamientos de inmuebles, gastos
de mantenimiento de los inmuebles y gestion
ordinaria de los préstamos, entre otros.

Para un adecuado control de las operacicnes
gestionadas en sede de cada gestor, la
Sociedad cuenta con una plataforma de
comunicacion al objeto de recabar informacion y
documentacién acerca de las operaciones en
cuestion y comprobar que se encuentran deniro
del marco de competencias delegadas a cada
gestor o, en su caso, poder autorizar la
operacién antes de su formalizacion y posterior
registro contable.

En consecuencia, la informacion financiera y
contable asociada a las operacicnes
gestionadas en sede de cada gestor reside en
los sistemas informaticos de cada uno de ellos,
siendo éstos los encargados de remitirla
mensualmente y al cierre del ejercicic a la
Sociedad. Por tanto, la actividad de Sareb tiene
una gran dependencia de los sistemas de
tecnologia de la informacién (T1) y un adecuado
control scbre los sistemas de informacién es
fundamental para garantizar el correcto
procesamiento de la informacién contable. Parte
de estos sistemas son ademas gestionados
directamente por proveedores tecncldgicos
externos, bajo la supervision de la Sociedad. En
este contexto, se han de evaluar aspectos como
la organizacién del Area de Techologia de la
Sociedad, los controles sobre el mantenimiento
y el desarrollo de las aplicaciones, la seguridad
fisica y logica y la explotacion de los sistemas,
incluyendo aquellos casos en que los sistemas
dependen de los proveedores tecnoldgicos
externos. Asi mismo, durante el afio se ha
Hevado a cabo un proyecto de migracién de la
aplicacion que gestiona la cartera de activos
financieros.

Dada la situacion provecada por Covid-12, en
cuanto al recurso al teletrabajo, tanto la
Sociedad como los gestores han adoptado
medidas para peder operar con normalidad,
medidas de seguridad en los sistemas y control
de accesos, entre otras.

Evaluacién del entorno de control

asociado al proyecto de migracién
efectuado durante el ejercicio,
considerando las actividades de pre-
migracion, transformacién de dates,
planes de prueba y puesta en marcha e
implementacion.

Cuadre de la informacion financiera
contenida en los sistemas origen con los
sistemas destino a fecha de migracién.

Identificacion de controles automaticos vy
manuales clave en sede de cada gestor,
sobre la informacion financiera y contable
remitida a la Sociedad, y comprobacion
de los mismos.

Contraste de una muestra de operaciones
gestionadas en sede de cada gestor con
documentacidn soporte y comprobacién
de la adecuada contabilizacién y
clasificacion contable de las mismas.
Asimismo, hemos comprobado si se
cumple el marco de competencias
delegadas o, en su caso, la existencia de
autorizacion de la operacion por parte de
la Sociedad cuando ésta es requerida.

Asimismo, hemos identificado los
controles automaticos y manuales clave
establecidos per la Sociedad sobre la
integridad de la informacidn financiera y
contable remitida por los gestores, y
hemos comprobado la eficacia de los
mismos.

Comprobacion de la conciliacion de
inventarios contables generados en sede
de cada gestor con la informacidn
financiera remitida a la Sociedad.

Entendimiento y analisis, sobre una base
muestral, de asientos incluidos
manualmente en los sistemas de
informacién financiera.

Pruebas muestrales sobre ia calidad del
dato, mediante [a comprobacidn con
documentacion soporte de la informacion
que figura en los sistemas de la Sociedad
y comprobacion de [a coherencia entre la
informacién reflejada en los sistemas de
los gestores y los sisternas de la
Sociedad.
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Cuestiones clave de la audiforid Aaditoria
En este contexto, el conocimiento, la evaluacion  Nuestros procedimientos, en el contexto de

y comprobacion de los controles establecidos nuestra auditoria de cuentas anuales, nos
por la Sociedad sobre el mantenimiento y el permiten obtener una evidencia de auditoria
desarrollo de las aplicaciones, la seguridad suficiente y adecuada en relacion con el

proceso de agregacién contable y generacion
de la infermacién financiera por la Sociedad. No
hemos identificado aspectos relevantes que
pudieran afectar de forma significativa a la
informacion financiera incluida en las cuentas
anuales adjuntas.

fisica y logica y la explotacion de los sistemas,
incluyendo aquellos casos en que los sistemas
dependen de los proveedores tecnoldgicos
externos, para asegurar la integridad de la
informacién financiera, asi como la ejecucién de
determinadas pruebas sustantivas de
verificacién en sade de los gestores, constituyen
un area clave de nuestro trabajo.

Véanse notas 1. Actividad de la Sociedad, 4.6.1.
Participaciones en entidades del grupo y
asociadas y 7.2.1. Inversiones financieras en
entidades del grupo y asociadas de la memoria
de las cuentas anuales adjuntas.

Otra informaciéon: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en:

a) Comprobar unicamente gue el estado de informacioén no financiera se ha facilitade en la forma
prevista en la normativa aplicable y, en caso contrario, informar sobre ello.

b} Evaluar e informar scbre la concordancia del resto de la informacion incluida en el informe de
gestion con las cuentas anuales, a partir del conecimiento de la entidad obtenido en ia
realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion de esta parte del informe de gestion son conformes a la normativa
gue resufta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacion mencionada en el apartado a) anterior se facilita en la forma prevista en la normativa
aplicable y que el resto de la informacién que contiene el informe de gestién concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2021 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores y del comité de auditoria en relacién con las cuentas
anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de |a situacién financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espaiia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.
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En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, seguin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

El comité de auditoria es responsable de la supervisién del proceso de elaboracion y presentacion de
las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control internc relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

) Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
cencluimos sabre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser
una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con el comité de auditoria de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos al comité de auditorfa de la entidad una declaraciton de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con el mismo para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer
una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion al comité de auditoria de la entidad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales de!
periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestién,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para el comité de auditoria

La opinidn expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para &l comité de auditoria de la Sociedad de fecha 25 de marzo de 2022,

Periodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de abril de 2019 nos nombré como
auditores por un periodo de 3 afios, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2019.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerde de la Junta General Ordinaria de Accionistas para

el periodo de 3 afios y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012.

Los servicios, distintos de la auditoria de cuentas, que han sido prestados a la entidad auditada se
desglosan en la nota 16.4 de la memoria de las cuentas anuales.

PricewaterhouseCoopers Auditgres, S.L. (S0242)
JAUDITORES

PRICEWATERHOUSECOOPERS

Alejandro Esnal Elorrieta (19930) AUDITORES, 5.L.
2022 Num. 01/22/05286

25 de marzo de 2022 96,00 EUR
SELLO CORPORATIVO:

Informe de auditorfa de cuentas sujeto
4la normativa de auditoria de cuentas
espaiiola o Internacional

10
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SOCIEDAD DE GESTION DE ACTIVOS PROCEDENTES DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA, S.A. (SAREB)

BALANCES A 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y A 31 DE DICIEMBRE DE 2020
(Miles de euros)

Notas de la

ACTIVO Memoria 31/12/21 31/12/20

ACTIVO NO CORRIENTE 19.154.912 21.374.845
Inmovilizado intangible Nota 4.1 25.934 40.732
Concesiones administrativas 364 387
Propiedad Industrial 21 27
Aplicaciones informéticas 25.548 40.318
Inmovilizado material Nota 4.2 23.636 23.729
Terrenos y construcciones 19.920 20.086
Mobiliario 88 119
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 3.628 3.520
Equipos informaticos ; 4
Inversiones inmobiliarias Nota 5 11.297.705 10.624.987
Terrenos 5225918 4.513.525
Inmuebles terminados 4.849.243 5.192.881
Anticipos de inversiones inmobiliarias 1.222.544 918.581
Inversiones en empresas de grupo y asociadas a largo plazo 37.165 71.729
Instrumentos de patrimonio Nota 7.2.1 5.195 36.097
Créditos a empresas Nota 7.2.2 31.970 35.632
Inversiones financieras a largo plazo Nota 7.1 7.668.579 10.410.198
Créditos a terceros y vinculadas 6.795.372 9.821.840
Otros activos financieros 873.207 588.358
Activos por impuesto diferido Nota 15.3 101.893 203.470
ACTIVO CORRIENTE 6.156.298 6.211.441
Existencias Nota 8 971.007 881.094
Productos en curso 898.186 758331
Productos terminados 47.405 92.364
Anticipos a proveedores 25.416 30.399
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar Nota 9 270.732 277.458
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 229.171 234.391
Deudores varios 16.119 15.387
Personal 34 12
Activos por impuesto corriente Nota 15.1 23.319 17.837
Otros créditos con las Administraciones Publicas Nota 15.1 2.089 9.831
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 4 3.167
Créditos a empresas 4 3.167
Inversiones financieras a corto plazo Nota 7.1 1.543.713 1.572.619
Créditos a empresas 1.230.105 1.093.645
Otros activos financieros 313.608 478974
Periodificaciones a corto plazo 6.191 3.107
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota 10 3.364.651 3.473.996
Tesoreria 2.526.758 3.072.468
Otros activos liquidos equivalentes 837.893 401.528

TOTAL ACTIVO 25.311.209 27.586.286
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BALANCES A 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y A 31 DE DICIEMBRE DE 2020
(Miles de euros)
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PASIVO Notas de la 31/12/21 31/12/20
Memoria

PATRIMONIO NETO Nota 11 (9.933.840) (10.528.692)
FONDOS PROPIOS- (1.039.629) (843.268)
Capital

Capital suscrito 171.547 303.862
Prima de emision - -
Reserva legal 171 19.174
Otras reservas 414.572 2.959.698
Resultados negativos de ejercicios anteriores - (3.052.961)
Resultado del ejercicio (1.625.919) (1.073.041)
AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR- Nota 13.3 (8.894.211) (9.685.424)
- Operaciones de cobertura (267.524) (566.675)
- Deterioro unidad activos financieros (7.660.605) (7.871.771)
- Deterioro unidad activos inmobiliarios (966.082) (1.246.978)
PASIVO NO CORRIENTE 31.882.337 35.141.172
Provisiones a largo plazo Nota 12 26.931 4.817
Deudas a largo plazo Nota 13 31.855.406 35.136.355
Obligaciones y otros valores negociables 31.752.445 33.969.705
Derivados 25.763 897.592
Otros pasivos financieros 77.198 269.058
PASIVO CORRIENTE 3.362.713 2.973.806
Provisiones a corto plazo 15.982 7.054
Deudas a corto plazo Nota 13 2.892.888 2.537.496
Deudas con entidades de crédito 12.629 13.676
Obligaciones y otros valores negociables 2.336.555 2.516.955
Derivados 389.019 -
Otros pasivos financieros 154.685 6.865
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar Nota 14 453.403 429.256
Proveedores 320.511 327.595
Personal 1.233 7
Pasivos por impuesto corriente - -
Otras deudas con las Administraciones Pablicas Nota 15.1 54324 73.546
Anticipos de clientes 77.335 28.108
Ingresos anticipados 440 -

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 25.311.209 27.586.286
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SOCIEDAD DE GESTION DE ACTIVOS PROCEDENTES DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA, S.A. (SAREB)

BALANCES A 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y A 31 DE DICIEMBRE DE 2020
(Miles de euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2021 2020

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios Nota 16.1 1.375.146 941.808
Ventas de existencias 156.762 128.317
Ingresos por ventas de Inversiones Inmobiliarias 1.261.000 665.771
Ingresos por arrendamientos 50.896 45.408
Ingresos por ventas de préstamos y créditos 45.412 1.081
Ingresos financieros de créditos y préstamos 111.356 169.150
Margen de recuperaciones de préstamos y créditos (281.017) (70.035)
Ingresos por remuneracién de FABs 625 703
;nagsr(e)i?asdz(;r enajenacion y liquidacion de FABs, otras empresas del grupo Nota 7.2.1 30112 1413
Variacién de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién Nota 16.2 (109.299) (86.219)
Coste de las ventas Nota 16.2 (1.717.998) (666.978)
Coste de ventas de las Inversiones Inmobiliarias (1.535.878) (664.486)
Coste de las ventas de Activos Financieros (150.980) (257)
Coste de las ventas de FABs, otras empresas del grupo y asociadas (31.141) (2.235)
Otros ingresos de explotacion 19.030 14.875
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 19.030 14.875
Gastos de personal Nota 16.3 (35.353) (36.075)
Sueldos, salarios y asimilados (29.383) (29.480)
Cargas sociales (5.970) (6.595)
Otros gastos de explotacion (684.639) (579.012)
Servicios exteriores Nota 16.4 (429.788) (348.420)
Tributos Nota 16.4 (218.594) (215.072)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales Notas9vy 12 (31.749) (12.483)
Otros gastos de gestién corriente (4.508) (3.037)
Amortizacion del inmovilizado '\if;a; 2;' (57.912) (68.873)
Excesos de provisiones Nota 12 - -

Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado material e intangible (10.476) -

Deterioros y pérdidas (10.476) -

Resultado por enajenaciones y otros - -

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - (43.548)
Deterioros y pérdidas Nota 4.6.2 - (43.548)

Resultados por enajenaciones y otros - -




INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

99

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2021 2020

RESULTADO DE EXPLOTACION (1.221.501) (524.022)

Ingresos financieros Nota 16.6 1.553 3.191

De valores negociables y otros instrumentos financieros

- En terceros 1.553 3.191
Gastos financieros Nota 16.5 (404.587) (551.109)
Por deudas con terceros (388.210) (538.752)
Otros gastos financieros (16.377) (12.357)
Diferencias de cambio Nota 4.12 (3) -
RESULTADO FINANCIERO (403.037) (547.918)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.624.538) (1.071.940)
Impuestos sobre beneficios Nota 15 (1.381) (1.101)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (1.625.919) (1.073.041)
RESULTADO DEL EJERCICIO (1.625.919) (1.073.041)

Las Notas 1 a 19 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2021.

SOCIEDAD DE GESTION DE ACTIVOS PROCEDENTES DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA, S.A. (SAREB)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2021 Y 2010
ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Miles de euros)

Notas
dela
Memoria

Ejercicio Ejercicio
2020 2019

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) (1.625.919) (1.073.041)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

- Por cobertura de flujos de efectivo Nota 15.2 11.099 (64.983)
- Por deterioro unidad de Activos Financieros Nota 7.1 211.166 (1.549.136)
- Por deterioro unidad de Activos Inmobiliarios Nota 5 280.896 (750.600)
- Efecto impositivo Nota 15.2 (2.776) 16.246

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE

EN EL PATRIMONIO NETO (1) S (2.348.473)

Ingresos y gastos imputados a la cuenta de pérdidas y ganancias

- Por cobertura de flujos de efectivo Nota 13.3 387.769 539.179
- Efecto impositivo (96.942) (134.795)
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1ll) 290.827 404.384
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+11+111) (834.707) (3.017.130)

Las Notas 1 a 19 de la memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio 2020.
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SOCIEDAD DE GESTION DE ACTIVOS PROCEDENTES DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA, S.A. (SAREB)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS DE 2020 Y DE 2019
ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
(Miles de euros)

. Reserva
Capital Reserva legal Tt
SALDO INICIO DEL EJERCICIO 2020 303.862 19.174 629.428

Total ingresos y gastos reconocidos - - -

Operaciones con accionistas - - -

Otras variaciones del patrimonio neto (Nota 2.5) - - -

SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2020 (Nota 11) 303.862 629.428

Total ingresos y gastos reconocidos - - -

Operaciones con accionistas

Otras variaciones del patrimonio neto - Reparto del resultado - - -

Reduccién de capital social para compensar pérdidas (Nota 11) (303.862) (19.174) (629.428)

Amphe_laon de capital social por conversion de pasivos 1.429.560 ) i

financieros (Nota 11)

Reduccién de capital social para compensar pérdidas )

y dotacion reserva legal (Nota 11) (843.440) 171

Reduccion de capital social para dotacion reserva

indisponible (Nota 11) (414.572) 414.572
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2021 (Nota 11) 171.547 171 414.572

Las Notas 1 a 19 de la memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto del ejercicio 2021.
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Reservas Resultados Ajustes por Ajustes por Ajustes por
voluntarias . Resultado cambios de cambios de cambios de
. negativos de ... . TOTAL
por aplicaciéon ei. anteriores del ejercicio  valor - Derivados valor - valor -
RD 4/2016 ). financieros Deterioro AAFF  Deterioro AAIl
2.330.270 (2.105.715) (947.246) (922.322) (6.322.635) (496.378) (7.511.562)
- - (1.073.041) 355.647 (1.549.136) (750.600) (3.017.130)
- (947.246) 947.246 - - - -

(3.052.961) (1.073.041) (566.675) (7.871.771) (1.246.978) (10.528.692)

- - (1.625.919) 299.151 211.166 280.896 (834.707)

- (1.073.041) 1.073.041 - - - -

(2.330.270) 3.282.734 - - - - -

- - - - - - 1.429.560

- 843.268 - - - - -

(1.625.919) (267.524) (7.660.605) (966.082) (9.933.839)

Las Notas 1 a 19 de la memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto del ejercicio 2021.
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SOCIEDAD DE GESTION DE ACTIVOS PROCEDENTES DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA, S.A. (SAREB)

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2021 Y 2020
(Miles de euros)

Ejercicio 2021  Ejercicio 2020

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1 + 2 + 3 + 4) 980.713 198.379
1. Resultado antes de impuestos (1.624.538) (1.071.940)
2. Ajustes del resultado: 699.383 542.287
(+/-)  Amortizacion del inmovilizado 57.912 68.873
(+/-)  Gastos financieros 404.587 551.109
(+/-)  Ingresos financieros (1.553) (3.191)
(+/-)  Ingresos financieros por intereses de préstamos y créditos (111.356) (169.150)
(+/-)  Margen de recuperaciones de préstamos y créditos 281.017 70.035
(+/-)  Otros ajustes del resultado 26.551 (31.420)
(+/-)  Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales 31.749 12.483
(+/-)  Deterioro de intrumentos financieros e inmovilizado material 10.476 43.548
2.3 Pagos por impuestos (-) (5.482) (12.733)
3. Aumento / (Disminucién) en el activo y pasivo 2.272.003 1.148.888
Aumento / (Disminucién) de existencias (+/-) (43.924) 27.392
Aumento / (Disminucién) de cuentas por cobrar (+/-) (3.222) 6.642
Aumento / (Disminucién) de otros activos financieros corrientes (+/-) 165.366 185.324
Aumento / (Disminucion) de cuentas por pagar (+/-) 24.147 (101.170)
Aumento / (Disminucion) de otros pasivos corrientes (+/-) (3.808) 6.664
Aumento / (Disminucion) de Créditos y préstamos a terceros 632.463 370.113
Aumento / (Disminucién) de Inversiones Inmobiliarias 1.500.982 653.923
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion: (360.653) (408.124)
() Pagos de intereses (471.658) (527.840)
(+) Cobros de dividendos - -
(+) Cobros de intereses 1.553 3.191
(+/-)  Cobros por intereses de préstamos y créditos 109.452 116.525
(+/-)  Otros cobros/(pagos) de actividades de explotacion - -

Las Notas 1 a 19 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo del ejercicio 2021.
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Ejercicio 2021 Ejercicio 2020

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1 + 2) 468.740
1. Pagos por inversiones: (625.256) (28.545)
- Inmovilizado material, intangible (7.346) (14.460)
- Créditos y participaciones en empresas asociadas (9.066) (14.085)

Otros activos financieros - -

- Valores representativos de deuda (608.844) -
2. Cobros por desinversiones: 532.730 497.285
(+) Créditos y participaciones en empresas asociadas 43.370 2.235
(+) Inmovilizado material, intangible - -
(+) Ingresos por ventas de préstamos y créditos - -
(+) Ingresos financieros de cartera crediticia - -
(+) Otros activos financieros 489.361 495.050
@) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (1 + 2 + 3) (997.532) (308.413)
1. Cobros y (pagos) por instrumentos de patrimonio: - -

+) Emision - -

-) Amortizacién - R

(
(
(-) Adquisicion - -
(

+) Enajenacién acciones propias - -
2. Obtenciéon neta de nueva financiacién con terceros (997.532) (308.413)
(+) Otros pasivos financieros no corrientes (40.232) 36.487
(-) Disposiciones / (Amortizaciones) cuentas de crédito - -
(-) Devolucién y amortizacion (957.300) (344.900)
3. Cobros netos por emision de valores propios - -

D)) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO = =

E) AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (A + B + C + D) (109.345) 358.706

F) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL EJERCICIO 3.473.996 3.115.290
G) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO (E + F) 3.364.651 3.473.996
COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO = =

(+) Cajay bancos 2.526.758 3.072.468

(+) Otros activos financieros 837.893 401.528

(-) Menos: Descubiertos bancarios reintegrables a la vista - -
TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO 3.364.651 3.473.996

Las Notas 1 a 19 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo del ejercicio 2021.
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Memoria correspondiente

al ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2021

1. Actividad de la Sociedad

La Sociedad de Gestién de Activos procedentes de la
Reestructuracion Bancaria, S.A. (en adelante, la “Sociedad
0 "Sareb") se constituyd, por tiempo indefinido en Madrid,
con fecha 28 de noviembre de 2012, al amparo

de lo dispuesto en la Ley 9/2012, de 14 de noviembre

de reestructuracion y resolucion de entidades

de crédito con la denominacién de Sociedad Promotora
de la Sociedad de Gestidn de Activos Procedentes de la
Reestructuracion Bancaria, S.A.,, como sociedad anénima
de naturaleza unipersonal, con el objeto de realizar todas
las actividades preparatorias necesarias para la puesta

en marcha de Sareb. Se halla inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, al Tomo 30.521, Folio 1, Secciéon 83,
Hoja M-549.293, Inscripcion 12.

"

Con fecha 12 de diciembre de 2012 se modifico

su duracién y denominacion, en virtud de la escritura

de elevacién a publico de los acuerdos sociales otorgada
en dicha fecha ante el Notario de Madrid, D. José Maria
Garcia Collantes, bajo el nimero 1624 de su protocolo,
limitdndose su duracion hasta el 28 de noviembre

de 2027 y adoptando su actual denominacion.

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad tiene
su domicilio social y fiscal en la calle Costa Brava
12, Madrid.

La Sociedad se rige por sus Estatutos Sociales y por

las leyes vigentes que le son de aplicacion, esto es,

la vigente Ley de Sociedades de Capital, salvo

lo dispuesto en sus articulos 537 y 348 bis, de acuerdo

a lo estipulado en la Ley 9/2012, de 14 de noviembre
de reestructuracién y resolucion de entidades de crédito,
con las especificidades necesarias para asegurar

la consistencia de los principios contables que le sean
de aplicacion con el mandato y los objetivos generales
de la sociedad establecidos en la sefialada Ley y

los que se fijen reglamentariamente (véase Nota 2.1).
Adicionalmente, a la Sociedad no le es de aplicacién

lo dispuesto en los articulos 348 bisy 363.1 e) de la

Ley de Sociedades de Capital en base al RDL 6/2020

ni tampoco el art 327 de dicha Ley en base al RD 1/2022
que ha sido aprobado con fecha 18 de enero de 2022.

Su objeto social consiste en la tenencia, gestion

y administracion directa o indirecta, adquisicion

y enajenacion de los activos y, en su caso, pasivos, que le
sean transmitidos por las entidades de crédito a las
que se refiere la Disposicion Adicional Novena de la
Ley 9/2012, (o cualquier normativa que la sustituya,
desarrolle o complemente), que figuren en el balance
de las mismas o en el de cualquier entidad sobre la que
ésta ejerza control en el sentido del articulo 42 del
Cédigo de Comercio (asi como cualesquiera otros

que llegue a adquirir en el futuro como consecuencia
de la citada actividad de gestion y administracion

de los primeros).

Sin perjuicio del objeto social antes descrito, de acuerdo
con la normativa que la regula, la Sociedad debera
coadyuvar al desarrollo adecuado de los procesos

de reestructuracion o resolucién de entidades

de crédito en cuyo curso se ha constituido, facilitando

el cumplimiento de los objetivos previstos en el

articulo 3 del Real Decreto 1559/2012, de acuerdo

con los principios generales de transparencia y gestion
profesional, esto es:



a) Contribuir al saneamiento del sistema financiero
adquiriendo los activos correspondientes de
forma que, desde su transmisién, se produzca una
transmision efectiva de los riesgos vinculados a
estos activos.

b) Minimizar los apoyos financieros publicos.

c) Satisfacer las deudas y obligaciones que contraiga
en el curso de sus operaciones.

d) Minimizar las posibles distorsiones en los
mercados que se puedan derivar de su actuacién.

e) Enajenar los activos recibidos, optimizando su
valor dentro del plazo establecido para el que
haya sido constituida.

Antecedentes a la constitucion de
la Sociedad y transmision de los
activos

Ejercicio 2012: Adquisicion de activos de
entidades del Grupo 1

Con fecha 21 de diciembre de 2012, Sareb y las
entidades que conformaban el mencionado Grupo

1 (esto es, Bankia, S.A., Banco de Valencia, S.A,, Catalunya
Banc, S.A., Banco Gallego, S.A.y NovaGalicia Banco, S.A.)
procedieron a la formalizacion de los correspondientes
contratos de transmisidn de activos, que, de acuerdo
con lo estipulado, no desplegaron plenos efectos hasta
el dia 31 de diciembre de 2012. Dichos activos fueron
transmitidos libres de cargas por las entidades cedentes
como un todo y por un precio Unico que ascendi6

a unimporte de 36.695.308 miles de euros, y fueron
adquiridos por Sareb mediante la emisién de bonos
senior por un importe total de 36.694.100 miles de euros,
que fueron suscritos por las entidades cedentes,
difiriendo el pago de la diferencia entre el precio

de transmision y el valor de los bonos emitidos en un
plazo de 36 meses, pudiendo ser compensado por la
Sociedad con cualquier cantidad debida por las entidades
cedentes a la misma en los términos previstos en los
contratos de trasmision de activos. Dichas cantidades

se liquidaron en su totalidad durante el ejercicio 2013.
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A continuacion, se presenta el detalle de los activos
que fueron transferidos por las entidades del Grupo 1 de

acuerdo con su naturaleza en dicha fecha:
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Miles de euros

Activos financieros 28.298.902
Activos inmobiliarios 8.396.406
Total 36.695.308

El detalle de los activos financieros que fueron transferidos

por las entidades del Grupo 1, segln la tipologia de las

garantias sobre los mismos, fue el siguiente:

Importes en

Total Precio

Miles de euros R Transferencia
Préstamos 62.435 26.493.181
Normal 28.047 8.368.902
Subestandar 11.877 6.646.904
Dudoso 22,511 11.477.375
Créditos CWAY 1.805.721
Normal 1.810 537.427
Subestandar 870 495.392
Dudoso 3.029 557.025
Otros 5 215.877
Total 68.149 28.298.902

Por su parte, el detalle de los activos inmobiliarios que fueron
transferidos por las entidades del Grupo 1 fue el siguiente:

Importes en . Total Precio
o

Miles de euros o Y LA Transferencia
Suelos 10.322 2.812.430
Inmuebles
terminados en 30.158 2.426.138
venta
Inmuebles en

. 5.822 927.620
alquiler
Total Ir_1\./er-510nes 6.166.188
Inmobiliarias
Obras en curso 3.050 470.124
Inmuebles 27.682 1.760.094
terminados
Total Existencias 30.732 2.230.218
Total 77.034 8.396.406
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A continuacion, se resumen las principales caracteristicas de los bonos senior emitidos por la Sociedad y suscritos
por las entidades del Grupo 1 el 21 de diciembre de 2012 en pago de los mencionados activos:

Fecha de Fecha de Tipo Nominal

Codigo ISIN Descripcion - vencimiento aplicable (Miles de

emisioén . "

(&) vigente euros) (*)
ES0352506002 SAREB/VARBO 201312312012-1 31/12/2012 31/12/2013 2,374% 11.008.100
ES0352506010 SAREB/VARBO 20141231 2012-2 31/12/2012 31/12/2014 2,747% 16.512.500
ES0352506028 SAREB/VARBO 20151231 2012-3 31/12/2012 31/12/2015 3,149% 9.173.500
36.694.100

(*) Dichos bonos cuentan con la garantia irrevocable del Reino de Espaia (véase Nota 13.2).

Dichos bonos fueron suscritos por las entidades cedentes
de acuerdo con la siguiente distribucion:

Miles de euros

Bankia, S.A./Banco Financiero y de

Ahorros, S.A. 22.317.600
Catalunya Banc, S.A. 6.708.300
Banco Gallego, S.A. 609.700
NovaGalicia Banco, S.A. 5.096.800
Banco de Valencia, S.A. 1.961.700
Total 36.694.100

Ejercicio 2013: Adquisicion de activos de
entidades del Grupo 2

EL 20 de diciembre de 2012, la Comisién Europea

aprobd los planes de reestructuracion de las entidades
financieras encuadradas en el Grupo 2 (Banco Grupo
Cajatres, S.A.,, Banco Mare Nostrum, S.A,, Banco Caja
Espafia de Inversiones, Salamancay Soria, S.A. -CEISS-

y Liberbank, S.A.) tras la aprobacién de estos por el Banco
de Espana.

Con fecha 28 de febrero de 2013 Sareb y las

entidades que conformaban el Grupo 2 procedieron

a la formalizacién de los correspondientes contratos

de transmisién de activos, que fueron transmitidos libres
de cargas por las entidades cedentes del Grupo 2 a Sareb
como un todo y por un precio Unico, por un importe

de 14.087.157 miles de euros, y fueron adquiridos

por Sareb mediante la emision de bonos senior, de 100
miles de euros de valor nominal, por un importe total

de 14.086.700 miles de euros, que fueron suscritos

por las entidades cedentes, difiriendo el pago de la
diferencia entre el precio de transmision y el valor de los
bonos emitidos en un plazo de 36 meses, pudiendo

ser compensado por la Sociedad con cualquier cantidad
debida por las entidades cedentes a la misma en los
términos previstos en los contratos de trasmisién

de activos. Al 31 de diciembre de 2013 dicha cantidad
se encontraba liquidada, no figurando saldos por este
concepto en el balance a dicha fecha.

El desglose de dichos activos que fueron transferidos
por las entidades del Grupo 2, de acuerdo con su
naturaleza, fue el siguiente en dicha fecha:

Miles de euros

Activos financieros

11.139.891

Activos inmobiliarios

2.947.266

Total

14.087.157
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El detalle de los activos financieros que fueron transferidos por las entidades del Grupo 2, segin la tipologia de las
garantias sobre los mismos fue el siguiente:
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Importes en Miles de euros N.° Activos Total Precio Transferencia
Préstamos 21.889 10.855.331
Normal 9.337 4.642.163
Subestandar 1.800 1.872.775
Dudoso 10.752 4.340.393
Créditos 727 284.560
Normal 270 125.758
Subestandar 137 44.161
Dudoso 230 110.643
Otros 90 3.998
Total 22.616 11.139.891

Por su parte, el detalle de los activos inmobiliarios que fueron transferidos por las entidades del Grupo 2 fue el siguiente
en dicha fecha:

Importes en Miles de euros N.° Activos Total Precio Transferencia
Suelos 4.630 1.062.531
Obra parada 1.445 163.505
Inmuebles terminados en venta 23.404 1.619.800
Inmuebles en alquiler 906 98.140
Total Inversiones Inmobiliarias 30.385 2.943.976
Obras en curso 27 3.290
Total Existencias 27 3.290
Total 30.412 2.947.266

A continuacion, se resumen las principales caracteristicas de los bonos senior que fueron suscritos el 28 de febrero
de 2013 en pago de los mencionados activos:

Fecha de Fecha de Tipo Nominal
Cédigo ISIN Descripcion ‘e vencimiento aplicable (Miles de
emision i . .

(**) vigente euros) (*)
ES0352506036 SAREB/VAR BO 20140228 2013-1  28/02/2013 28/02/2014 1,451% 4.225.900
ES0352506044 SAREB/VARBO 20150228 2013-2  28/02/2013 28/02/2015 2,233% 6.339.200
ES0352506051 SAREB/VAR BO 20160228 2013-3  28/02/2013 28/02/2016 2,674% 3.521.600
14.086.700

(*) Dichos bonos cuentan con la garantia irrevocable del Reino de Espafa (véase Nota 13.2).
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Dichos bonos fueron suscritos por las entidades cedentes
de acuerdo con la siguiente distribucion:

Miles de euros

Banco Mare Nostrum, S.A. 5.819.600
Banco Caja Espana de Inversiones,

. 3.137.300
Salamancay Soria, S.A.
Liberbank, S.A. 2.917.800
Banco Grupo Cajatres, S.A. 2.212.000
Total 14.086.700

Subsanaciones de las escrituras de adquisicion de
activos formalizadas durante los ejercicios 2021y
2020

Con posterioridad al traspaso, y en aplicacién de lo
estipulado en el mencionado Real Decreto 1559/2012

y en los propios contratos de transmision de los activos,
se ha procedido a la revision de las carteras de préstamos
y créditos y de activos inmobiliarios adquiridos a las
entidades de los Grupos 1y 2, a efectos de identificar
una inadecuada categorizacion de los activos, cambios
en el perimetro y errores o variaciones en la valoracion
estimada en la fecha de transmision.

Ejercicio 2021

Durante los ejercicios 2021y 2020, y fruto del analisis
realizado por la Sociedad anteriormente indicado, se ha
procedido a realizar subsanaciones por un importe global
de 11.531y 6.725 miles de euros, respectivamente,
mediante el ajuste en precio de activos financieros

por importe de 4.768 y 2.054 miles de euros, asi como
un ajuste en el precio de los activos inmobiliarios

por importe de 6.763 y 4.671 miles de euros,
respectivamente.

Como contrapartida, las entidades cedentes han entregado
a Sareb parte de los bonos emitidos en pago de las carteras
traspasadas anteriormente mencionados por un importe
equivalente a los activos devueltos, asi como el importe
en efectivo de los cupones cobrados por las entidades
correspondientes a los bonos entregados. Adicionalmente
de acuerdo con el contrato de traspaso, las entidades

han incurrido en un tipo de interés compensatorio del 1%
anual del importe total de cupones satisfechos por parte
de la Sociedad, los cuales ascendian a 33 y 24 miles

de euros en los ejercicios 2021y 2020, respectivamente,
en relacion con los bonos devueltos.

El resumen de las subsanaciones realizadas durante
los ejercicios 2021y 2020 es el siguiente:

Activos Activos B
. e . . onos .
Importes en miles Inmobiliarios Financieros Total Ajuste en
.. devueltos v 70

de euros Subsanados Subsanados Subsanacion (Nota 13.2) metalico (*)

(Nota 5) (Nota 7) e
Bankia, S.A. (%) 920 3.823% L7743 (4.200) 543
Cata}_‘f_nya Caixa, 5.843 330 6.173 (6.000) 173
S.A. (*%)
Banco de Valencia, ) 615 615 (600) 15
S.A.
Total 6.763 4.768 11.531 (10.800) 731

(*) Corresponde a la diferencia, abonada en efectivo, entre el importe total de la subsanacién y el importe de los bonos devueltos.

conceptos indemnizatorios a favor de la Sociedad derivados de la situacién juridica y/o cargas del perimetro de activos transmitidos por
dichas cedentes por importe de 25.760 y 9.146 miles de euros, respectivamente. Dichos importes han sido contabilizados en la cuenta

de pérdidas y ganancias del ejercicio 2021, a excepcion de 6.972 miles de euros, que corresponden a posibles contingencias futuras
relacionadas con los activos transmitidos. Dicho importe se ha registrado en el epigrafe de Provisiones a largo plazo del balance de situacién

adjunto (Véase Nota 12).
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Activos Activos Bonos
Importes en miles Inmobiliarios Financieros Total Ajuste en
.. devueltos P
de euros Subsanados Subsanados Subsanacion metalico (*)
(Nota 5) (Nota 7) (Nota 13.2)
Ea/':co de Valencia, 4671 2.054 6.725 (6.600) 125
Total 4.671 2.054 6.725 (6.600) 125

(*) Corresponde a la diferencia, abonada en efectivo, entre el importe total de la subsanacién y el importe de los bonos devueltos.

Adicionalmente, durante los ejercicios 2014 a 2017

la Sociedad procedié a formalizar con la totalidad de las
entidades cedentes distintos acuerdos de liquidacién
mediante los cuales as partes han acordaron renunciar
a exigir ulteriores ajustes en precio, asi como al plazo
de 36 meses que le atribuia el contrato de transmision
de activos para formular reclamaciones.

Proyecto ibero

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad puso en marcha

el denominado "Proyecto Ibero”. Dicho proyecto,
consistio en la sustitucion de los contratos de gestion

y administracion formalizados en la fecha de transmision
de los activos, mediante un concurso de adjudicacion

en el cual se persiguio:

= Agrupar la gestion de las nueve carteras inicialmente
aportadas por las entidades de los Grupos 1y 2 en
nuevos gestores, con el objetivo de simplificary
facilitar la gestion de los activos transmitidos.

= Buscar una profesionalizacion y mejora en la calidad
del servicio a precios de mercado que permita a la
Sociedad cumplir con sus compromisos y mandato
encomendado, es decir, poder cumplir con la
desinversion de los activos adquiridos en el periodo
de vigencia de esta y maximizando el valor de estos.

Durante los meses de noviembre y diciembre de 2014

se procedio a la adjudicacion formal y firma de los nuevos
contratos de administracion y gestion, siendo los nuevos
gestores adjudicatarios (Servicers) los siguientes:

= Solvia Servicios Inmobiliarios, S.L. fue adjudicatario
de la cartera de Activos Inmobiliarios de Bankia, S.A.y
las carteras completas de Banco Gallego, S.A. y Banco
Caja Espana de Inversiones Salamancay Soria, S.A.

= Altamira Asset Management, S.L. fue adjudicatario
de la totalidad de las carteras hasta entonces
gestionadas por Catalunya Caixa, S.A.,, Banco Mare
Nostrum, S.A.y Banco Caja 3, S.A.

= Haya Real Estate, S.L.U. fue adjudicatario de la cartera
de préstamos transmitidos originalmente por Bankia,
S.A.y Banco Financiero y de Ahorros, S.A.

= Por (ltimo, Servihabitat Servicios Inmobiliarios,
S.L. fue adjudicatario de las carteras inicialmente
traspasadas por NovaGalicia Banco, S.A. (Abanca, S.A),
Liberbank, S.A. y Banco de Valencia, S.A.

El plazo de duracién fijado para los contratos oscila entre
los 5y 7 anos a partir de su entrada en vigor, prorrogables
tacitamente por un periodo de un afo mas salvo

que cualquiera de las partes comunique con un preaviso
de 6 meses anterior a su finalizacion su deseo de dar

por finalizado el mismo. Adicionalmente el contrato

prevé la posibilidad de resolucién anticipada por Sareb
en cualquier momento con un preaviso de al menos

3 mesesy abono de una compensacion a los gestores
calculada de conformidad con el contrato.

En todos los casos, los contratos de servicios a prestar
por los gestores incluyen:

= Migracion: servicios necesarios para desarrollar,
ejecutar y concluir la migracion de la gestiony
administracion de los activos. La Ultima cartera en
migrar se realiz6 en el ejercicio 2018.

= Administracion y gestion de las carteras adjudicadas:
dicha gestidn se realiza por los cuatro gestores arriba
sefnalados, que administran y gestionan las carteras
de activos financieros y activos inmobiliarios que
les fueron asignados. Dentro de sus funciones, cada
Servicer, registra y elabora la informacion financiera y
contable de sus carteras, reportando a la Sociedad.

= Asesoramiento juridico en relacidén con la
administracion y gestién de los activos migrados.
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La informacion financiera y contable asociada a las
operaciones gestionadas por cada Servicer reside

en diferentes sistemas informaticos, bien en sistemas

de la Sociedad o bien en sistemas del Servicer. En todo
caso, la informacion financiera se genera en el marco

de un entorno de control adecuado sobre dichos sistemas.

En contraprestacion por los anteriores servicios

el contrato establece el devengo de comisiones

de gestion y administracion, las cuales se calculan

en base al volumen de activos mantenidos en gestién
por cada uno de los gestores, y de vents, en base

a los ingresos y la caja generada en la desinversion
de los activos gestionados. Durante el ejercicio 2021
se han devengado 53.401 miles de euros en concepto
de comisiones de gestion y administracion, y 80.511
miles de euros en concepto de comisiones de venta
(51.181y 46.107 miles de euros durante el ejercicio
2020 respectivamente) (véase Nota 16.4).

Adicionalmente y con el objeto de garantizar

un determinado nivel de servicio y desempeno

en las funciones encomendadas, asi como alinear

sus objetivos con los de la Sociedad, los adjudicatarios
constituyeron en 2014 unas garantias de desempeno
por un importe inicial de 588.600 miles de euros, de las
cuales actualmente estan pendientes de devolucion
151.628 miles de euros de valor nominal, encontrandose
registradas en el epigrafe "Otros pasivos financieros”,
reclasificandose en este periodo al pasivo corriente

del balance adjunto debido a la finalizacién del contrato
el 30 de junio de 2022 (véase Nota 13.4).

En relacién con las anteriores fianzas, cabe sefalar que las
mismas fueron calculadas en base a una estimacién de los
activos que seran gestionados, habiéndose ajustado

al dato final una vez se han ido completado las diversas
migraciones de las carteras.

La devolucion de dichas garantias tiene caracter
contingente y esta asociada al adecuado desempefio
comercial de los gestores. Este contrato prevé la medicion
del grado de cumplimiento de los gestores sobre

la base de varios indicadores de desempenio aplicables
a los servicios acordados, estableciéndose una escala

de penalizaciones a aplicar sobre la facturacién de los
derechos econdmicos adscritos al contrato en funcién
del grado de cumplimento, asi como supuestos

de terminacion anticipada bajo ciertas circunstancias
(por ejemplo, cuando el incumplimiento de los gestores
se extienda durante un periodo de 12 meses con el nivel
mas alto de materialidad y grado de desviacién del valor
objetivo de los previstos en el contrato).

En base al devengo de los derechos econdémicos
producidos durante los ejercicios 2021y 2020

la Sociedad ha procedido a la devolucion de 34.440

y 46.256 miles de euros de garantias aportadas por los
gestores, respectivamente (véase Nota 13.4).

Proyecto Esparta

Durante el ejercicio 2019, y ante el vencimiento el 31

de diciembre de 2019 del contrato Ibero relativo a la
cartera gestionada por Haya Real Estate, S.L.U. se puso

en marcha el "Proyecto Esparta”. Dicho proyecto,

se centraba en definir el modelo de gestion 6ptimo

de cara a la finalizacién de los contratos de gestion
firmados en “Ibero”. Las directrices centrales del Proyecto
Esparta son las siguientes:

Para la cartera de Activos Financieros:

La gestidn de los grandes deudores se centraliza

e internaliza en Sareb, que serd el encargado de realizar
la comercializacion y gestion de dichas carteras

de deuda. De este modo, se busca hacer mas eficiente
y homogenizar la gestion de dichos activos.

La cartera de activos financieros minoristas,

es decir, aquellos deudores con posiciones de deuda
inferiores a 30 millones de euros, se mantiene
externalizada, buscando para ello un gestor adecuado

y profesionalizado. Dicho contrato -para la cartera
inicialmente gestionada por Haya Real Estate S, L.U. se ha
realizado un concurso siendo el adjudicatario de este
Haya Real Estate, S.L.U. dando continuidad de este modo
a la gestion realizada durante los Ultimos ejercicios.

Para la cartera de Activos Inmobiliarios:

La comercializacién de los activos singulares y de

las obras en curso se realizara a través de Servicers

y gestores especializados, de este modo se busca
mejorar la eficiencia y maximizar el margen obtenido
en cada linea de negocio. En dichos casos la selecciéon
de proveedores se ha realizado mediante concursos
abiertos, habiendo seleccionado un elevado ndmero,
buscando también de este modo diversificar el riesgo.

Por la parte de alquileres se ha buscado un Servicer
especialista de alquileres que se encargue de realizar
una gestion integral, esto es, comercializacion,
facturacion y gestion de deuda. El proveedor
seleccionado, tras el correspondiente concurso, ha sido
Haya Real Estate, S.L.U.



Por su parte, la comercializacién de activos minoristas

se realizard por parte de Haya Real Estate, de esta maners,
aligual que en la cartera de Activos Financieros se darfa
continuidad a la gestion y conocimiento de la cartera
adquirido por Haya en los ultimos 5 afos.

Ambos contratos tienen un vencimiento fijado para

el 30 de junio de 2022, pudiéndose darse por resuelto
por parte de la Sociedad en cualquier momento con un
preaviso de 3 meses, previo pago de una penalizacion

al gestor como compensacion del dafio causado. Por su
parte, HRE podria dar por resuelto el contrato en caso

de que la Sociedad le adeude mas de 10 millones

de euros, siempre y cuando estos sean liquidos vencidos
y exigibles. En contraprestacion por los anteriores
servicios el contrato establece el devengo de una serie
de comisiones, las cuales se calculan en base al volumen
de ventas en base a los ingresos vy la caja generada en la
desinversién de los activos gestionados. Adicionalmente
se devenga una comision fija predeterminada para cada
uno de los anos de duracién del contrato.

Proyecto "SMO"

Durante el ejercicio 2021, y ante los inminentes
vencimientos de los contratos vigentes con los Servicers
“Ibero” y “Esparta” (junio 2022) la sociedad ha llevado

a cabo un proceso de licitacion dirigido a adjudicar

la gestién y administracién de la totalidad de los activos
financieros e inmobiliarios que la Sociedad tiene

en cartera, y que no son objeto de gestidn por parte

de gestores especializados. Dicho proceso de licitacion
ha perseguido, entre otros, los siguientes objetivos:

= Concentrar, en dos Servicers, la totalidad de la
gestion y administracion de los activos financieros
e inmobiliarios de la Sociedad (cartera denominada
run off). Dicha concentracién busca eficientar
los procesos y procedimientos, permitiendo de
este modo que la Sociedad pueda cumplir con su
mandato de desinversion.

= Utilizacion del mapa tecnologico de los Servicers,
para evitar duplicidades. A diferencia de Ibero,
el modelo SMO busca apoyarse al maximo en las
aplicaciones informaticas del Servicer, eficientando
de este modo el coste tecnologico desde un punto
de vista amplio (Sareb mas Servicers).

= Abaratar el coste pagado por la gestiony
administracion de los activos de la Sociedad,
permitiendo cumplir de este modo con un plan de
eficiencia de costes.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

Adicionalmente durante el ejercicio 2021 la Sociedad,
en su busqueda de gestores especialistas para su cartera
de suelo en desarrollo y promocién inmobiliaria

ha firmado dos contratos de gestion con los Servicers
Serviland, S.L.. y Domo Gestora de Viviendas, S.L,,
respectivamente. La actividad de dichos gestores,

asi como las comisiones devengadas por los mismos
durante el ejercicio 2021 no ha sido significativa.

A la fecha de formulacion de las presentes anuales,

la Sociedad se encuentra en proceso de firma de dichos
contratos con los dos Servicers que han ganado

el concurso iniciado (véase Nota 19).

Otra informacion

Durante el ejercicio 2021 la Sociedad ha tenido
conocimiento de la decisién de la agencia europea
Eurostat de incorporar la compaiiia al perimetro de las
cuentas publicas a través de la comunicacion realizada
por fuentes publicas estatales. Si bien esta decision
tendrd un impacto tanto en el volumen de deuda publica
como en el déficit publico, no afecta a la actividad de la
companiia, ni a la estructura de sus emisiones de titulos
de renta fija avalados por el Estado.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad
no mantiene participaciones mayoritarias en el capital
de otras Sociedades.

Por su parte, las participaciones en Fondos de Activos
Bancarios ("FABs”) (Nota 4.6.1) que no han supuesto
la desconsolidacion de los activos y pasivos afectos

a los mismos no suponen un impacto significativo
para la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados de la Sociedad puesto
que se han integrado en las presentes cuentas
anuales individuales la totalidad de los activos,
pasivos y resultados generados por dichos fondos.

En consecuencia, de conformidad con el articulo 43 del
Codigo de Comercio, la Sociedad no esta obligada

a formular cuentas anuales consolidadas.
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2. Bases de presentacion de las
Cuentas Anuales

2.1 Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marco normativo de informacion

financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

a)

Cédigo de Comercio y la restante legislacion
mercantil, con las especificidades sefaladas en el
apartado 10 de la Disposicion Adicional séptima
de laLey 9/2012 que, en su caso, fueron objeto

de desarrollo durante el ejercicio 2015 mediante
circular por el Banco de Espafia y modificada
mediante el articulo 2 del RDL 4/2016 (véase
punto c). Con fecha 11 de marzo de 2020 se ha
publicado el RDL 6/2020 en cuyo articulo 1 se
procede a la modificacion del apartado 3 de la
disposicion adicional séptima (referida a Sareb)

de la Ley 9/2012, estableciendo que, dadas las
particularidades de la Sociedad, no le sera de
aplicacién lo dispuesto en los articulos 348 bis

y 363.1 e) de la Ley de Sociedades de Capital.
Adicionalmente con fecha 18 de enero de 2022 se
ha aprobado el RD 1/2022 en base al cual se exime
a la Sociedad de la aplicacién del articulo 327 de la
Ley de Sociedades de Capital. (véase Nota 2.4).

Con fecha 30 de enero de 2021 se ha publicado

el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el
que se modifican, entre otros, el Plan General

de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre, cuya aplicacidn
es para ejercicios iniciados a partir del 1 de enero
de 2021. Dicha modificacidon tiene como objetivo
principal el de introducir los cambios necesarios
para adaptar la norma de registro y valoracion 9.2
«Instrumentos financieros» y la norma de registro
y valoracion 14.2 «Ingresos por ventas y prestacion
de servicios» a la NIIF-UE 9 y a la NIIF-UE 15,
respectivamente. Asimismo, y como consecuencia
del RD 1/2021, el pasado 13 de febrero de 2021,
se publico en el Boletin Oficial del Estado la
resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas (ICAC) por la que se dictan norma

de registro, valoracion y elaboracion de cuentas
anuales para el reconocimiento de ingresos por la
entrega de bienes y la prestacion de servicios (en

adelante “"Resolucién de ingresos o la Resolucion”).

Los Administradores de la Sociedad han evaluado
los impactos de esta modificacién, de acuerdo con lo
expuesto a continuacion:

= De acuerdo con el apartado 1) de la Disposicién
Transitoria Primera del Real Decreto 1/2021, la
Sociedad, ha optado por la aplicacién los nuevos
criterios considerando como fecha de transicion el
1 de enero de 2021, y las cifras correspondientes
al ejercicio 2020 que se incluyen a efectos
comparativos en las cuentas anuales del ejercicio
2021, no se han adaptado conforme a los nuevos
criterios.

= El contenido del Real Decreto y de la Resolucion,
antes mencionados, se ha aplicado en las cuentas
anuales correspondientes al ejercicio iniciado a partir
del 1 de enero de 2021.

= Los cambios afectan, principalmente, a las partidas
de Instrumentos financieros e Ingresos por ventas y
prestacién de servicios.

= Las principales diferencias entre los criterios
contables y de clasificacion utilizados en el ejercicio
2020y los aplicados en el 2021 que han afectado a
la Sociedad son los siguientes:



Instrumentos Financieros
Activos financieros

La clasificacion de los activos financieros se engloba
en las siguientes categorias principales:

= Valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias: en esta categoria no se han incluido
activos financieros dado que todos ellos han sido
clasificados en otras categorias.

= Coste amortizado: se han integrado en esta
categoria aquellos activos que se mantienen con el
objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados
de a ejecucion del contrato, cuyas condiciones
contractuales dan lugar, en fechas especificas, a
flujos de efectivos que son Unicamente cobros de
principal e intereses sobre el importe del principal
pendiente.

= Seincluyen en esta categoria los créditos por
operaciones comerciales y los créditos por
operaciones no comerciales.

= Valor razonable con cambios en patrimonio neto: se
incluyen aquellos préstamos en los que el modelo
de negocio aplicado a los mismos consiste en
recibir los flujos contractuales del activo que sean
Unicamente cobros de principal e intereses o acordar
su enajenacion.

= Coste: esta categoria comprende los siguientes
activos financieros:
(i) las inversiones en sociedades asociadas;
(ii) aquellos activos financieros donde no se puede
obtener una estimaciéon fiable de su valor razonable
(instrumentos de patrimonio o activos financieros
hibridos u otros activos que procedia inicialmente
clasificar en la cartera de valor razonable con
cambios en patrimonio neto).

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

(i) Clasificacién y valoracion:

En la fecha de aplicacién inicial del RD 1/2021, 1 de
enero de 2021, la Sociedad ha optado por la aplicacion
de la DT 22 e incluir informaciéon comparativa sin expresar
de nuevo. Por lo que la Sociedad ha aplicado las nuevas
categorias de instrumentos financieros de acuerdo con el
RD 1/2021 y ha mantenido la clasificacién, a efectos
comparativos, de las categorias de los instrumentos
financieros de acuerdo con las clasificaciones de la

NRV 92 del RD 1514/2007, de 16 de noviembre, por el
que se aprueba el Plan General de Contabilidad.

De igual manera, la Sociedad para la clasificacion de los
instrumentos financieros ha tomado en consideracion

lo establecido en la Consulta 2 del BOICAC N.© 127/2021
emitida por el Instituto de Contabilidad y Auditoria

de Cuentas. Dicha consulta versa sobre el tratamiento
contable de la adquisicion de un crédito deteriorado

con garantia hipotecaria, antes y después de la reforma
introducida en el Plan General de Contabilidad por el Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero.

En consecuencia, los principales efectos de esta
reclasificacion son los siguientes.
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A continuacion, se presenta una conciliacion entre la clasificacion y valoracion que presentaban los activos financieros

3 1 de enero de 2021 registrados conforme a la antigua NRV 92 de instrumentos financieros del Plan General

de Contabilidad, y la clasificacion y valoracién que presentaban los mismos activos financieros registrados conforme a la
nueva norma de instrumentos financieros:

Importes en
Miles de euros 31.12.2020 Reclasificacion 01.01.2021 31.12.2020 Reclasificacion 01.01.2021

Antiguas categorias NRV
92 PGC

Préstamos y partidas a
cobrar

(a) Créditos a terceros y

. 9.821.840 (9.821.840) - 1.093.645 (1.093.645) -
vinculadas

(b) Otros activos

) . 588.358 (588.358) - 478974 (478.974) -
financieros

(c) Inversiones en
empresas del grupoy
asociadas—Créditos a
empresas

35.632 (35.632) - 3.167 (3.167) -

(d) Deudores comerciales y

- - - 249.790 249.790 -
otras cuentas a cobrar 49.79 (249.790)

Inversiones en empresas

del grupo, multigrupo

y asociadas

(e) Inversiones en 36.097 (36.097) - - - -
empresas del grupoy

asociadas - Instrumentos

de patrimonio

Nuevas categorias NRV 92
PGC

Activos financieros a coste

. - 623.990 623.990 - 731.931 731931
amortizado

Activos financieros a valor
razonable con cambios en - 9.821.840 9.821.840 - 1.093.645 1.093.645
el patrimonio neto

Coste - 36.097 36.097 - - -

Total 10.481.927 - 10.481.927 1.825.576 = 1.825.576

Los cambios de clasificacion y valoracion expuestos anteriormente no han supuesto ningln impacto en las cifras
de patrimonio neto de la Sociedad.



Destacar que a efectos de la valoracién de los
instrumentos financieros reclasificados como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto”, dada la particularidad que presenta

la Sociedad como Sociedad de Gestion de Activos y tal
y como se indica en la Nota 2.1, el Banco de Espafia

en desarrollo de lo dispuesto en el apartado 10 de

la Disposicion Adicional 72 de la Ley 9/2012 procedi6

a publicar la Circular contable 5/2015 por la cual

se desarrollan las especificidades contables de la
Sociedad. Concretamente, se establecen los criterios y la
metodologia que ha de seguir Sareb para estimar el valor
de los activos, la cual serd acorde con la empleada para
la determinacién de los precios de transferencia a la
Sareb. Asimismo, las valoraciones posteriores deberan
calcularse contemplando las especificidades de la
Sareb, teniendo en cuenta la evolucién de los precios
de mercado y de acuerdo con los horizontes temporales
previstos en el plan de negocio, para cada unidad

de activos. Es por ello que la Sociedad, en cumplimiento

de lo dispuesto en su Circular, ha desarrollado y aprobado

la metodologia para estimar los ajustes por cambio

de valor basada en los criterios establecidos en la misma,
tal y como se describe en la nota 4.7. En este sentido,

la Sociedad considera que la entrada en vigor del Real
Decreto 1/2021 no modifica el modelo de valoracién
desarrollado con anterioridad, para lo cual sigue
aplicando la Circular anteriormente mencionada para

la valoracion posterior de dichos Activos financieros

a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

Como establece asimismo la Circular 5/2015 y sus
sucesivas modificaciones, el saldo deudor en Ajustes
de valor resultante de la valoracién posterior de los
instrumentos financieros indicados se imputara a la
cuenta de pérdidas y ganancias Unicamente en aquellos
ejercicios en los que el resultado de la Sociedad

sea positivo. A estos efectos, se considerara el beneficio
antes de impuestos de la Sociedad, sin considerar

el eventual devengo de intereses de la deuda
subordinada.

A todos los efectos con el fin de mantener la fidelidad
de la terminologia estipulada en la Circular 5/2015

y sus sucesivas modificaciones, la Sociedad continda
denominando los ajustes por la valoracion posterior
de las unidades de activos como “"Ajustes por cambios
de valor por deterioro de la unidad de Activos

Financieros” y "Ajustes por cambios de valor por deterioro

de la unidad de Activos Inmobiliarios”.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

En la aplicacién de los nuevos criterios en materia

de instrumentos financieros, la Sociedad se ha acogido

a las siguientes excepciones contempladas en la
Disposicion Transitoria Segunda del Real Decreto 1/2021

= La Sociedad ha optado por considerar el valor en
libros al cierre del ejercicio anterior para los activos
y pasivos que sigan el criterio de coste amortizado
como su coste amortizado al inicio del ejercicio
en que se han aplicado los nuevos criterios, en
aplicacién de la excepcion en el apartado 6.b)
de la DT 2.

= La Sociedad ha optado por considerar el valor en
libros al cierre del ejercicio anterior para los activos
y pasivos que sigan el criterio de coste o coste
incrementado como su coste o coste incrementado
aliinicio del ejercicio en que se han aplicado los
nuevos criterios, en aplicacion de la excepcién en el
apartado 6.b) de la DT 22.

= La Sociedad ha optado por considerar, para los
activos y pasivos financieros valorados por primera
vez a valor razonable, el importe calculado al inicio
del ejercicio. Cualquier diferencia con el valor en
libros al cierre del ejercicio anterior se contabilizara
como un ajuste por cambio de valor respecto a los
activos que se incluyen en la categoria de activos a
valor razonable con cambios en patrimonio neto, en
aplicacién de la excepcion en el apartado 6.d) de la
DT 22. En este sentido, se ha considerado el valor
posterior determinado por la Circular 5/2015 y sus
sucesivas modificaciones al inicio del ejercicio.

= La Sociedad ha optado por aplicar el juicio sobre
la gestion que realiza a los efectos de clasificar sus
activos financieros a fecha de primera aplicacion
sobre la base de los hechos y circunstancias
existentes a esa fechay lo ha aplicado de forma
prospectiva, en aplicacion de la excepcion en el
apartado 6.b) de la DT 22.
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a) Reclasificacion desde Préstamos y partidas a
cobrar a Activos financieros a valor razonable con
cambios en el patrimonio neto

La consulta 2 del BOICAC N.© 127/2021 aborda

las cuestiones planteadas acerca de los criterios a seguir
para contabilizar un crédito adquirido con deterioro
crediticio antes y después de la reforma aprobada

por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, con el
objetivo de aclarar el registro inicial y posterior de estas
operaciones. A tal efecto, se diferenciara entre los créditos
adquiridos antes y después del 1 de enero de 2021, fecha
de entrada en vigor de la reforma.

La nueva redaccion de la NRV 92 del PGC introduce

dos elementos de analisis a los efectos de otorgar

el adecuado tratamiento contable a un crédito adquirido
con deterioro crediticio:

= El activo financiero debe reunir las caracteristicas de
un acuerdo basico de préstamo, para ello, los flujos
de efectivo a considerar a estos efectos son los que
derivan exclusivamente del acuerdo contractual
del instrumento, sin tener en cuenta por lo tanto
el hipotético flujo a recibir por la adjudicaciony
posterior realizacién de la garantia. En caso de que
los flujos contractuales pasen el citado test podra
contabilizarse a coste amortizado siempre y cuando
se cumpla el segundo de los requisitos.

= El segundo requisito se centra en el examen del
modelo de negocio de la Sociedad en relacion
con esa categoria de activo financiero. Es preciso
senalar que el crédito se podra incluir en la cartera
de "Activos financieros a coste amortizado” si el
instrumento se gestiona con el propésito de cobrar
los flujos de efectivo contractuales. Por el contrario,
en el supuesto de que el modelo de negocio fuese
el cobro o la venta del activo financiero, la empresa
clasificara el crédito en la cartera de "Activos
financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto”.

= |3 Sociedad tras realizar el analisis de su cartera de
instrumentos financieros a raiz de la publicaciéon
de la Consulta N.2 2 en el BOICAC 127 y con
motivo de la transicion al nuevo plan general
de contabilidad ha concluido que dado que los
instrumentos financieros clasificados como Créditos
a terceros y vinculadas en el largo plazo, y Créditos
a empresas en el corto plazo, dada su naturaleza,
su recuperabilidad via recibir los flujos de efectivo
contractuales es muy baja, siendo mas probable
que se materialice mediante la transformacion
del activo tras la adjudicacion de la garantia y su
posterior venta, gestion que se realiza habitualmente
de forma individualizada, por lo que se ha optado
por clasificarlos dentro de la cartera de “"Activos
financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto”. Dentro de esta categoria, a
Sociedad ha clasificado, la totalidad de los activos
financieros que anteriormente estaban clasificados
en la categoria de Préstamos y Partidas a cobrar, de
dichos epigrafes del balance.

b) Otros activos financieros

Los activos en obligaciones y bonos de cup6n cero

que se presentan en Otros activos financieros, asi como
otros depdsitos y fianzas, son activos respecto a los
que la Sociedad tiene intencién de mantener hasta

el vencimiento para cobrar los flujos de efectivo
contractuales, y estos flujos de efectivo consisten
Unicamente en pagos de principal e intereses sobre

el principal pendiente. En relacién con estos activos,

no ha habido diferencia entre el valor contable previoy el
importe en libros revisado de los mismos a 1 de enero
de 2021 que se debiera reconocer en reservas al inicio.

c) Inversiones en empresas del grupo y asociadas—
Créditos a empresas

Los activos en créditos a empresas que se presentaban
previamente en Inversiones en empresas del grupo

y asociadas se clasifican a coste amortizado. La Sociedad
tiene intencién de mantener los activos hasta

el vencimiento para cobrar los flujos de efectivo
contractuales y estos flujos de efectivo consisten
Unicamente en pagos de principal e intereses sobre

el principal pendiente. En relacién con estos activos,

no ha habido diferencia entre el valor contable previoy el
importe en libros revisado de los mismos a 1 de enero
de 2021 que se debiera reconocer en reservas al inicio.



d) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Los activos de créditos por operaciones comerciales

y otras cuentas a cobrar son instrumentos financieros

que la Sociedad tiene intencién de mantener hasta

el vencimiento para cobrar los flujos de efectivo
contractuales, y estos flujos de efectivo consisten
Unicamente en pagos de principal e intereses sobre

el principal pendiente. En relacién con estos activos,

no ha habido diferencia entre el valor contable previo y el
importe en libros revisado de los mismos a 1 de enero

de 2021 que se debiera reconocer en reservas al inicio.

e) Inversiones en empresas del grupo y asociadas—
Instrumentos de patrimonio a Coste

Las participaciones en empresas asociadas que se
presentaban previamente en Inversiones en empresas
del grupo y asociadas ahora se clasifican a coste.

En relacién con estos activos, no ha habido diferencia
entre el valor contable previo y el importe en libros
revisado de los mismos a 1 de enero de 2021 que se
debiera reconocer en reservas al inicio.
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(ii) Derivados y actividades de cobertura:

En aplicacion de la DT 32 del RD 1/2021, la Sociedad

ha optado por seguir aplicando los criterios establecidos
en el apartado 6 — Coberturas contables de la

NRV 92 — Instrumentos financieros del RD 1514/2007,
de 16 de noviembre. La Sociedad describe su politica

de coberturas contables en la nota 4.9 de estas

cuentas anuales.

Pasivos financieros

La clasificacién de los pasivos financieros se engloba
en las siguientes categorias principales:

= Coste amortizado: se han integrado en esta categoria
todos los pasivos financieros excepto aquellos que
deben valorarse a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias. Por tanto, incluye las
anteriores carteras de "Préstamos y partidas a pagar”
entre los que se encuentran la deuda subordinada
convertible y los "Débitos y partidas a pagar” tanto
por operaciones comerciales como no comerciales.
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(i) Clasificacién y valoracion:

En la fecha de aplicacion inicial del RD 1/2021, 1 de enero de 2021, la Sociedad ha optado por la aplicacién de la

DT 23 e incluir informacién comparativa sin expresar de nuevo. Por lo que la Sociedad ha aplicado las nuevas categorias
de instrumentos financieros de acuerdo con el RD 1/2021 y ha mantenido la clasificacion, a efectos comparativos, de las
categorias de los instrumentos financieros de acuerdo con las clasificaciones de la NRV 92 del RD 1514/2007, de 16

de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad.

A continuacion, se presenta una conciliacion entre la clasificacion y valoracidén que presentaban los pasivos financieros
a 1 de enero de 2021 registrados conforme a la antigua NRV 92 de instrumentos financieros del Plan General

de Contabilidad, y la clasificacion y valoracién que presentaban los mismos pasivos financieros registrados conforme

a la nueva norma de instrumentos financieros:

Importes en Miles
de euros 31.12.2020 Reclasificacion 01.01.2021 31.12.2020 Reclasificacion 01.01.2021

Antiguas categorias
NRV 92 PGCDébitos y
partidas a pagar

(a) Obligaciones
y otros valores 33.969.705  (33.969.705) - 2516955  (2.516.955) -
negociables

(a) Deudas con

entidades. de crédito i i i 12629 (12.629) i

(a) Otros pasivos

. ) 228.826 (228.826) - 3.057 (3.057) -
financieros

(a) Proveedores - - - 327.602 (327.602) -

Derivados de

cobertura 897.592 (897.592) B, ) i ]

Nuevas categorias
NRV 92 PGC

Pasivos financieros a

. - 34.198.531 34.198.531 - 2.860.243 2.860.243
coste amortizado

Derivados de

- 897.592 897.592 - - R
cobertura

Total 35.096.123 - 35.096.123 2.860.243 - 2.860.243




Los cambios de clasificacion y valoracion expuestos
anteriormente no han supuesto ningdn impacto en las
cifras de patrimonio neto de la Sociedad.

a) Reclasificacion a Pasivos a coste amortizado

La deuda senior y las obligaciones subordinadas,

las deudas con entidades de crédito, y otros pasivos
financieros, asi como los pasivos por operaciones
comerciales y no comerciales se clasifican a coste
amortizado. En relacién con estos pasivos, no ha habido
diferencia entre el valor contable previo y el importe
en libros revisado de los mismos a 1 de enero de 2021
que se debiera reconocer en reservas al inicio.

En la aplicacion de los nuevos criterios en materia

de instrumentos financieros, la Sociedad se ha acogido

a las siguientes excepciones contempladas en la
Disposicion Transitoria Segunda del Real Decreto 1/2021:

= La Sociedad ha optado por considerar el valor en
libros al cierre del ejercicio anterior para los activos
y pasivos que sigan el criterio de coste amortizado
como su coste amortizado al inicio del ejercicio
en que se han aplicado los nuevos criterios, en
aplicacion de la excepcién en el apartado 6.b) de la
DT 223,

= La Sociedad ha optado por considerar el valor en
libros al cierre del ejercicio anterior para los activos
y pasivos que sigan el criterio de coste o coste
incrementado como su coste o coste incrementado
alinicio del ejercicio en que se han aplicado los
nuevos criterios, en aplicacién de la excepcién en el
apartado 6.b) de la DT 28.

= La Sociedad ha optado por aplicar el juicio sobre
la gestion que realiza a los efectos de clasificar sus
activos financieros a fecha de primera aplicacion
sobre la base de los hechos y circunstancias
existentes a esa fechay lo ha aplicado de forma
prospectiva, en aplicacion de la excepcion en el
apartado 6.b) de la DT 23.

(ii) Derivados y actividades de cobertura:

En aplicacion de la DT 32 del RD 1/2021, la Sociedad

ha optado por seguir aplicando los criterios establecidos
en el apartado 6 — Coberturas contables de la

NRV 92 —Instrumentos financieros del RD 1514/2007,
de 16 de noviembre. La Sociedad describe su politica

de coberturas contables en la nota 4.9 de estas

cuentas anuales.
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b) Ingresos por ventas y prestacion de servicios

La aplicacion al 1 de enero de 2021 de la Resolucidn
del ICAC por la que se dictan normas de registro,
valoracion y elaboracién de las cuentas anuales para

el reconocimiento de ingresos para la entrega de bienes
y la prestacién de servicios, y la Ultima modificacion

del PGCy sus disposiciones complementarias a través
del RD 1/2021, ha supuesto cambios en la NRV 14
"Ingresos por ventas y prestacion de servicios”, asi como
en la informacion a incluir en la memoria sobre estas
transacciones.

La nueva normativa se basa en el principio de que

los ingresos ordinarios se reconocen cuando el control
de un bien o servicio se traspasa al cliente por el importe
que refleje la contraprestacién a la que espere tener

el derecho la entidad - asi el concepto de control, como
principio fundamental, sustituye al actual concepto

de riesgos y beneficios.

Para aplicar el anterior principio fundamental, se han
de seguir las siguientes etapas sucesivas:

= |dentificar los contratos con clientes;
= |dentificar las obligaciones a cumplir;

= Determinar el precio o la contraprestacién de la
transaccién del contrato;

= Asignar el precio de la transaccion entre las
obligaciones a cumplir, y

= Reconocer los ingresos cuando (o en a medida que)
la entidad satisfaga cada obligacidon comprometida.

Si bien ninguno de los principios anteriores ha supuesto
un cambio clave en la practica actual de la Sociedad,

la Sociedad ha optado por no re-expresar la informacion
comparativa.

Cabe indicar que la Sociedad, siguiendo lo estipulado
en el apartado 10 de la Disposicion Adicional séptima
de la Ley 9/2012, de 14 de diciembre, y su modificacion
incluida en la Disposicion Adicional novena de la

Ley 16/2013, d 27 de diciembre, asi como lo estipulado
en la Circular 5/2015 del Banco de Espafa, ha procedido
a registrar los ingresos generados como consecuencia
del proceso de gestion y liquidacién ordenada de todos
los activos transferidos en la cuenta de pérdidas

y ganancias de la Sociedad formando parte de su
"Importe Neto de la Cifra de Negocios".
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No obstante, las principales diferencias entre los criterios

contables y de clasificacién utilizados en el ejercicio 2020
y los aplicados en el 2021 que han afectado a la Sociedad
son los siguientes:

= Durante el ejercicio 2021 ha sido publicada la
Consulta 2 del BOICAC N.° 127/2021 emitida por
el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
(ICAC). Dicha consulta versa sobre el tratamiento
contable de la adquisicion de un crédito deteriorado
con garantia hipotecaria, antes y después de
la reforma introducida en el Plan General de
Contabilidad por el Real Decreto 1/2021,
de 12 de enero.

= En dicha consulta, el ICAC concluye que, en base a lo
estipulado en el Nuevo Plan General de Contabilidad,
la estimacion del tipo de interés efectivo en aquellos
préstamos adquiridos con descuento, deben tenerse
en consideracion los flujos de efectivo contractuales
que se espera recibir en el futuro, sin tener en cuenta
el que pueda surgir de la realizacién de la garantia.

= Este criterio, difiere del aplicado por la Sociedad en
el ejercicio 2020, en el cual la Sociedad tenia en
consideracion el recobro de la garantia dentro del
tipo de interés efectivo de los préstamos.

= Dada la situacion actual de la cartera de préstamos y
créditos de la Sociedad, donde la practica totalidad
de flujos de efectivo obtenidos lo son a través de la
realizacion de las garantias hipotecarias (bien sea
por venta directa o por transformacién) la Sociedad
ha optado por no devengar los flujos futuros en base
a las garantias devengado Unicamente intereses
financieros solo en aquellos casos en los que se ha
producido un flujo de cobro real.

Tras las diversas comunicaciones mantenidas entre
la Sociedad y el ICAC, la consulta se ha aplicado
de manera prospectiva, sin re-expresar los datos
comparativos de 2020.

) Adicionalmente, la Sociedad debe cumplir con las
obligaciones generales de transparencia, y de formulacién
de cuentas anuales establecidas en el RDL 1559/2012.

d) De acuerdo con lo establecido en el apartado 10 de

la Disposicion Adicional 72 de la Ley 9/2012, el Banco
de Espana desarrollé durante el ejercicio 2015 la Circular
5/2015, de 30 de septiembre, por la cual se desarrollan
las especificidades contables de Sareb (en adelante,
“Circular 5/2015"). Posteriormente, con fecha 3 de

diciembre de 2016 se procedi6 a modificar la letra

c) del apartado 10 de dicha Disposicion Adicional

72 mediante el articulo 2 del RDL 4/2016, de 2

de diciembre, de medidas urgentes en materia financiers,
posteriormente incorporado a la Circular 5/2015
mediante la publicacién de la Circular 2/2017.

e) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas
por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus
normas complementarias.

f) El resto de la normativa contable espafola que resulta
de aplicacion.

2.2 Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los
registros contables de la Sociedad y se presentan

de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera que le resulta de aplicacion y, en particular,
con los principios y criterios contables en él contenidos,
de forma que muestran la imagen fiel, del patrimonio,
de la situacién financiera de la Sociedad al 31

de diciembre de 2021, de los resultados de la Sociedad
y de los flujos de efectivo habidos durante el ejercicio
terminado a dicha fecha.

Las cuentas anuales de Sareb correspondientes

al ejercicio 2020 fueron aprobadas por su Junta
General de Accionistas el 26 de mayo de 2021

y las correspondientes al ejercicio 2021, que han sido
formuladas por el Consejo de Administracion de Sareb
en su reunién del 23 de marzo de 2022, se someteran
a la aprobacion de la Junta General de Accionistas,
estimandose que seran aprobadas sin modificaciones.

2.3 Principios contables no
obligatorios aplicados

En la elaboracidn de las cuentas anuales no se

han aplicado principios contables no obligatorios.
Adicionalmente, los Administradores han formulado estas
cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad
de los principios y normas contables de aplicacion
obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas
cuentas anuales (véase Nota 4). No existe ningln principio
contable que siendo obligatorio y significativo su efecto
sobre estas cuentas anuales haya dejado de aplicarse.



2.4 Aspectos criticos de la
valoracién y estimacion de la
incertidumbre

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han
utilizado estimaciones realizadas por los Administradores
de la Sociedad para valorar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones

se refieren a:

= La evaluacién de la existencia de deterioro en
determinados activos (véanse Notas 4.7, 5, 7 y 8).

= La vida Util de los activos intangibles, materiales e
inversiones inmobiliarias(véanse Notas 4.1,
42,43y 5)

= El valor de mercado de determinados instrumentos
financieros (véase Nota 7).

= La recuperabilidad de los impuestos anticipados y
créditos fiscales, asi como la deducibilidad de las
pérdidas por deterioro de las unidades de Activos
Financieros e de Activos Inmobiliarios
(véase Nota 15).

= El cdlculo de provisiones (véase Nota 12).

= La estimacién de las obligaciones y valores
negociables a amortizar en el corto plazo
(véase Nota 13.2).

= |a clasificacion de los saldos en el balance entre el
largo plazo y el corto plazo sobre la base de los flujos
de efectivo futuros estimados (véanse Notas 7 y 13).

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad finalizd un proceso
de revision (Due Diligence) de los activos traspasados.
Dicho estudio tenfa como objeto determinar que las
estimaciones y mecanismos de calculo del precio
(correcta aplicacion de los precios de transferencia,
confirmacion de las caracteristicas de los activos
adquiridos y la bondad de la informacion remitida por las
entidades cedentes) son razonables.

En base a los resultados obtenidos de dicho analisis

la sociedad ha procedido a formalizar sucesivas
subsanaciones a lo largo de los anos. Las subsanaciones
formalizadas durante los ejercicios 2021y 2020

se detallan en la Nota 1. A excepcion de dichas
subsanaciones, con la informacién actual, la estimacién
de las posibles diferencias que pudieran ponerse

de manifiesto sobre el precio de transferencia no es
relevante a efectos de las presentes cuentas anuales.
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A pesar de que estas estimaciones se han realizado

de acuerdo a lo dispuesto en la normativa aplicable,
sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre
del ejercicio 2021 y a la fecha de formulacion de estas
cuentas anuales, es posible que acontecimientos

que puedan tener lugar en el futuro obliguen

a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos
ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva con contrapartida en la cuenta de pérdidas

y ganancias del ejercicio futuro afectado.

Principio de empresa en funcionamiento

Al 31 de diciembre de 2021 la situacion del patrimonio
neto de la Sociedad es la siguiente:

Miles de Euros

Patrimonio neto de las
cuentas anuales de Sareb,
SA.al31/12/2021

Ajustes por cambios
de valor por coberturas
de flujos de efectivo

(9.933.840)

267.524

Ajustes por cambios
de valor por deterioro
de la unidad de Activos
Financieros

7.660.605

Ajustes por cambios
de valor por deterioro
de la unidad de Activos
Inmobiliarios

966.082

Patrimonio neto a efectos
de reduccion y disolucion
31/12/2021 (¥)

(1.039.629)

(*) EN base a lo dispuesto en los RD 6/2020y 1/2022 a la Sociedad
no le es de aplicacion lo dispuesto en los articulos 363 y 327 del
Ley de Sociedades de Capital.

Conviene sefalar que, conforme a la normativa contable
vigente, los cambios en el valor del derivado de cobertura
se registran en el patrimonio neto de la Sociedad hasta
que se vayan imputando a resultados en el ejercicio
correspondiente. La totalidad del valor razonable de este
derivado sobre riesgo de tipo de interés, neto de su
efecto impositivo, es registrado en el epigrafe "Ajustes
por cambios de valor — Operaciones de cobertura” (véase
Nota 13.3).
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No obstante, desde un punto de vista mercantil

y conforme a lo dispuesto en el articulo 36 del Cédigo
de Comercio, estos cambios de valor del derivado

de cobertura pendientes de imputar a la cuenta

de pérdidas y ganancias no se consideran patrimonio
neto a los efectos de la distribucion de beneficios, de la
reduccion obligatoria de capital social y de la disolucion
obligatoria por pérdidas.

Por otro lado, tal y como establece el articulo 2 del

RD ley 4/2016, la Sociedad ha procedido a registrar
las correcciones valorativas de las unidades de activos
establecidas en la Circular 5/2015 con cargo al epigrafe
"Ajustes por cambios de valor — Deterioro de Activos
Financieros -y- Deterioro de Activos Inmobiliarios”
neto de su efecto fiscal. Tal y como se establece

en dicho RD ley los ajustes referidos anteriormente

no se consideraran patrimonio neto a los efectos de la
distribucion de beneficios, de la reduccion obligatoria
de capital social y de la disolucion obligatoria

por pérdidas (véase Nota 11.5).

La Sociedad presenta, al 31 de diciembre de 2021,

un fondo de maniobra positivo por importe de 2.793.585
miles de euros como consecuencia de la clasificacién
de la deuda senior a largo plazo, ya que aunque
27.814.500 miles de euros de deuda senior vencen
contractualmente durante el ejercicio 2022 la Sociedad
mantiene la opcion de novar el plazo de vencimiento
de dichos bonos de manera unilateral, por lo que buena
parte de la misma ha sido clasificada como a largo plazo
atendiendo a las estimaciones actuales de la Sociedad.
Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021 el efectivo
y otros activos liquidos equivalentes de la Sociedad
ascendia a 3.364.651 miles de euros.

Durante el ejercicio 2021, la Sociedad ha procedido
a realizar la conversion del saldo remanente de deuda

subordinada, el cual ascendia a 1.429.560 miles de euros.

No obstante, durante dicho ejercicio se han incurrido

en pérdidas significativas en el ejercicio 2021 -1.625.919

miles de euros, que, unidas a las incurridas en ejercicios
precedentes, han supuesto que el patrimonio neto de la
Sociedad se haya situado en la cifra de 9.933.840 miles
de euros negativos, por debajo de la mitad capital social.

Es importante destacar que con fecha 11 de marzo

de 2020 se publico el Real Decreto-Ley 6/2020 en cuyo
articulo 1 se procede a la modificacién del apartado

3 de la disposicion adicional séptima (referida a Sareb)
de la Ley 9/2012 (de reestructuracién y resolucion

de entidades de crédito) con el siguiente literal:

Esta sociedad se constituira por un periodo de tiempo
limitado que se determinara reglamentariamente,

y no le serd de aplicacién lo dispuesto en los articulos
348 bisy 363.1.e) de la Ley de Sociedades de Capital.
Asimismo, reglamentariamente se podra determinar

0, en su caso, atribuir al FROB la determinacion

del importe inicial de capital social y prima de emisién.

Siendo trascendente esta nueva regulacion al objeto
de eliminar las incertidumbres de indole juridica 'y de
funcionamiento ordinario como empresa que podrian
surgir en relacién con el importe de sus fondos propios,
son relevantes los motivos expuestos por dicha norma:

También se modifica la Ley 9/2012, de 14

de noviembre, en lo que al régimen juridico de la
Sociedad de Gestidn de Activos Procedentes de la
Reestructuracion Bancaria, S.A. (SAREB), se refiere.

(...). SAREB se constituye como una sociedad anénima
que presenta determinadas particularidades derivadas
de su objeto social singular, que no es otro que el

de la liquidacién en las mejores condiciones posibles
de la cartera de activos que le fueron transferidos,

y del interés publico derivado de su actividad. Ambas
finalidades dan lugar a que SAREB, si bien se rige

con caracter general por la normativa de las sociedades
mercantiles de capital, presente necesariamente

un régimen juridico especial en determinados aspectos
que resultan imprescindibles para dar cumplimiento

a su fin social.

A los efectos de la continuacion de la consecucion

de sus objetivos y con el fin de que SAREB prosiga
llevando a cabo su fundamental labor liquidatoria

con normalidad, es necesario complementar de manera
urgente el régimen juridico previsto para esta sociedad
(...) a los efectos de la no aplicacién de lo previsto

en el articulo 363.1.e) del texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, (...). El articulo 363.1.e) regula
la disolucion por causa de reduccion del patrimonio
neto a una cantidad inferior a la mitad del capital
social. La necesidad de la no aplicacion de esta causa
de resolucion a SAREB viene exigida por el mandato
legal de desinversion en un determinado plazo,

y maximizando la recuperacién de valor, de todos

los activos que le han sido transmitidos y que forman
parte de su patrimonio neto. Esta particularidad hace
imprescindible adaptar a su régimen juridico especial
las causas de disolucién previstas con caracter
general a las sociedades mercantiles de capital

que, por contraposicién al fin de SAREB, realizan

su actividad con caracter indefinido en el tiempo,
ajeno por tanto al caracter liquidador de sus activos
que presenta el fin Ultimo de SAREB.



Esta modificacion legal viene a refrendar, por tanto,

la continuidad de la actividad liquidadora de Sareb

con normalidad con independencia de la situacién de sus
fondos propios y el supuesto recogido en el articulo
363.1e) de la Ley de Sociedades de Capital.

Si bien el supuesto de reduccion obligatoria de capital
social recogido en el articulo 327 de la citada Ley no
se incluyd en dicha normativa, con fecha 18 de enero
se ha aprobado el Real Decreto-Ley 1/2022 en base

al cual se exime a la Sociedad de la aplicacion de dicho
articulo. Esto permite que haya plena coherencia con el
cambio ya operado con el RD-1 6/2020, de 10 de marzo
comentado anteriormente.

lgualmente conviene sefalar que el disefio financiero

de Sareb permite asegurar que, aun a pesar de su
situacion en términos de fondos propios, la Sociedad sera
capaz de seguir cumpliendo con todas sus obligaciones
de pago con terceros derivadas del desarrollo de su
mandato y sus operaciones de liquidacion de activos

con normalidad, tal y como hasta ahora se estan llevando
a cabo. De hecho, Sareb mantiene casi intacta la liquidez
con la que fue constituida, e incluso en un escenario
estresado de no generacion de caja, la liquidez de la
Sociedad permitiria atender mas de 3 anos de gastos
ordinarios (en su mayoria de mantenimiento de los
propios activos transferidos). En cuanto a las obligaciones
de deuda senior, que constituyen el principal pasivo

de la Sociedad, Sareb viene aplicando y continuard
haciéndolo, de acuerdo con los pactos de suscripcién

de las obligaciones de deuda senior, el derecho de su
renovacibn mediante nuevas emisiones que sustituyan

a las vencidas salvo por el importe que se pueda
amortizar con el remanente de liquidez que resulte

de restar a los ingresos de Sareb, todas sus obligaciones
de pago. Renovando la deuda senior en los términos
sefalados y amortizando s6lo el mencionado remanente
de liquidez, se garantiza la liquidez de la Sociedad para
cumplir sus obligaciones hasta la expiracion del plazo
estatutario de duracion de la Sociedad.

Sareb viene obligada a realizar cada afio una actualizacién
de su Plan de Negocio para toda su vida residual

y aplicando los principios y normas contables vigentes
en la preparacion de su informacién financiera. Durante
el ejercicio 2022, los Administradores de la Sociedad

han procedido a aprobar las variables claves necesarias
para la valoracion contable de activos, entre ellas, sendas
de precios, voliumenes de venta. Estas estimaciones
constituyen su mejor estimacion a la fecha y se prevé
que se integren sin cambios significativos en el Plan

de Negocio 2022-2027 que se encuentra pendiente

de aprobacién formal. Asimismo, de acuerdo con dichas

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

variables, la Sociedad ha consumido sus fondos propios
tras las sucesivas conversiones y ampliaciones de capital,
si bien la exencion del articulo 363 de la LSC y la

no aplicacion del articulo 327 de la LSC no implicaria
que la Sociedad esté en causa de disolucién o tenga
necesidad de reducir capital social.

En este sentido, la Sociedad continuard, pues, dando
respuesta al objeto social para el que fue constituida

por la Ley 9/2012: un proceso de liquidacién ordenada
de los activos traspasados bajo el principio de optimizar
el resultado del fondo de activos que configura

su balance. En tal sentido, la Sociedad ha ido abriendo
numerosas lineas de negocio de creacién de valor. Lineas
que se suman a aquellas otras de interés social en el
marco del mercado inmobiliario actual.

En consecuencia, en base a lo anteriormente comentado,
los Administradores de la Sociedad han formulado,
aligual que en anos anteriores, las presentes cuentas
anuales de acuerdo con el principio de empresa

en funcionamiento (véase Nota 19).

2.5 Cambios en criterios contables

Taly como se expone en la nota 2.1b, con fecha

30 de enero de 2021 se ha publicado el Real Decreto
1/2021, de 12 de enero, por el que se modifican,

entre otros, el Plan General de Contabilidad aprobado
por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
cuya aplicacion es para ejercicios iniciados a partir

del 1 de enero de 2021. Dicha modificacion tiene

como objetivo principal el de introducir los cambios
necesarios para adaptar la norma de registro y valoracién
9.2 «Instrumentos financieros» y la norma de registro

y valoracion 14.2 «Ingresos por ventas y prestacion

de servicios» a la NIIF-UE 9 y a la NIIF-UE 15,
respectivamente. Asimismo, y como consecuencia del RD
1/2021, el pasado 13 de febrero de 2021, se publico

en el Boletin Oficial del Estado la resolucion del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC) por la

que se dictan norma de registro, valoracion y elaboracion
de cuentas anuales para el reconocimiento de ingresos
por la entrega de bienes y la prestaciéon de servicios (en
adelante “"Resolucién de ingresos o la Resoluciéon”).
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De acuerdo con el apartado 1) de la Disposicion
Transitoria Primera del Real Decreto 1/2021, la Sociedad,
ha optado por la aplicacion los nuevos criterios
considerando como fecha de transicién el 1 de enero

de 2021,y las cifras correspondientes al ejercicio 2020
que se incluyen a efectos comparativos en las cuentas
anuales del ejercicio 2021, no se han adaptado conforme
a los nuevos criterios.

Sin perjuicio de lo anterior, durante el ejercicio 2021
no se han producido cambios de criterios contables
adicionales significativos respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio 2020.

2.6 Comparacion de la informacion

La informacién contenida en esta memoria referida

al ejercicio 2020, se presenta Unicamente a efectos
comparativos con la informaciéon del ejercicio 2021,

de acuerdo con lo dispuesto en la normativa en vigor.
Senalar que conforme lo expuesto en la nota 2.1b,

de acuerdo con el apartado 1) de la Disposicion
Transitoria Primera del Real Decreto 1/2021, la Sociedad,
ha optado por la aplicacion los nuevos criterios
considerando como fecha de transicion el 1 de enero

de 2021,y las cifras correspondientes al ejercicio 2020
que se incluyen a efectos comparativos en las cuentas
anuales del ejercicio 2021, no se han adaptado conforme
a los nuevos criterios.

Adicionalmente, a efectos de una mejor presentacién

de la informacién, la Sociedad ha procedido a la apertura
en el estado de flujos de efectivo del ejercicio 2021

de la cifra del margen de recuperaciones de préstamos

y créditos, reclasificando los importes correspondientes
al ejercicio 2020.

2.7 Agrupacidn de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta

de pérdidas y ganancias, del estado de cambios

en el patrimonio neto y del estado de flujos

de efectivo se presentan de forma agrupada para
facilitar su comprensién, si bien, en la medida

en que sea significativa, se ha incluido la informacién
desagregada en las correspondientes notas

de la memoria.

2.8 Correccion de errores y cambios
de estimaciones

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se
ha detectado ningun error significativo que haya supuesto
la re-expresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales del ejercicio 2020.

2.9 Impacto medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica Sareb, la Sociedad
no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones
y contingencias de naturaleza medioambiental

que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados

de esta.

Por esta razon, en las cuentas anuales de la Sociedad
del ejercicio 2021 no se desglosa ninguna informacién
relativa a esta materia.

2.10 Presentacion de las Cuentas
Anuales

Salvo mencién en contrario los importes reflejados
en estas cuentas anuales se presentan expresados
en miles de euros.
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3. Distribucion del resultado

Las propuestas de distribucion del resultado obtenido en el ejercicio 2021, formulada por el Consejo de Administracién
para ser sometida a la aprobacion de la Junta General de Accionistas, y la correspondiente al ejercicio 2020 que fue
aprobada por la Junta General de Accionistas de fecha 28 de octubre de 2021, son las que se muestran a continuacion:

Importes en Miles de euros

Ejercicio 2021 Ejercicio 2020

Saldo de la cuenta de pérdidas y
ganancias

(1.625.919) (1.073.041)

A Reserva Legal

A Reservas Voluntarias

A Resultados negativos de ejercicios
anteriores

(1.625.919) (1.073.041)

4. Normas de registro y valoracion

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de las Cuentas Anuales
del ejercicio 2021, de acuerdo con las establecidas por el marco normativo aplicable, han sido las siguientes:

Inmovilizaciones intangibles

Elinmovilizado intangible se valora inicialmente

por su precio de adquisicidn o coste de produccion.
Posteriormente se valora a su coste, minorado por la
correspondiente amortizacion acumuladay, en su caso,

por las pérdidas por deterioro que haya experimentado.

Dichos activos se amortizan en funcion de su vida Util.

Propiedad industrial

Los importes registrados por la Sociedad en el epigrafe
Propiedad industrial corresponden a los gastos
capitalizados por la obtencién de las correspondientes
patentes, o similares, incluido el coste de registro

y formalizacién de la propiedad industrial, sin perjuicio
de los importes que también pudieran contabilizarse
por razén de adquisicion a terceros de los derechos
correspondientes. La Sociedad amortiza linealmente
en 10 afos los importes capitalizados en el epigrafe
de "Propiedad Industrial”.

Concesiéon administrativa

La Sociedad registra dentro del epigrafe de Concesiones
administrativos los derechos de uso que dispone en el
puerto de Santa Pola (Alicante) sobre diversos amarres.
La vida (til de dichos amarres es de 17 anos a contar
desde la adquisicion por parte de la Sociedad, por lo
que se amortizan siguiendo un método lineal en base

a dicha vida (til, siendo el importe de la dotacién de la
amortizacién 23 y 67 miles de euros para el ejercicio
2021y 2020 respectivamente.

Aplicaciones informaticas

Las aplicaciones informaticas adquiridas o elaboradas
por la Sociedad se encuentran registradas a su precio
de adquisicion o al coste de produccién, en su caso,
amortizadndose linealmente en 5 anos. Los costes

de mantenimiento de las aplicaciones informaticas

se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias

del ejercicio en que se incurren.
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Dicho epigrafe recoge al 31 de diciembre de 2021

y 2020, principalmente, el coste bruto de las aplicaciones
informaticas adquiridas por la Sociedad, por importe

de 83.239y 76.445 miles de euros, respectivamente.

La dotacién a la amortizacién del inmovilizado intangible
durante los ejercicios 2021y 2020 asciende a 11.075

y 10.079 miles de euros, respectivamente, habiéndose
registrado con cargo al epigrafe "Amortizacion
delinmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta. El saldo de la amortizacién acumulada al 31

de diciembre de 2021y 2020 por su parte asciende

a 47.215y 36.257 de euros, respectivamente. Las altas
del ejercicio 2021 corresponden, principalmente,

al desarrollo y evolucién de las diversas aplicaciones
informaticas usadas por la Sociedad para la gestion de sus
activos financieros e inmobiliarios.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio
inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta
de anadir a los costes externos, los costes internos
determinados en funcién de los consumos propios

de materiales y los costes de fabricacién aplicados con los
mismos criterios que los empleados para la valoracién

de las existencias. Durante los ejercicios 2021y 2020

la Sociedad no ha capitalizado coste alguno por estos
conceptos en su inmovilizado intangible.

Deterioro del valor del Inmovilizado
intangible

Siempre que existan indicios de pérdida de valor de los
activos intangibles de vida til definida, correspondiendo
a tal calificacién la totalidad de los activos intangibles

de la Sociedad, ésta procede a estimar mediante

el denominado “test de deterioro” la posible existencia
de pérdidas de valor que reduzcan el valor recuperable
de dichos activos a un importe inferior al de su valor

en libros.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte
posteriormente, el importe en libros del activo

se incrementa a la estimacion revisada de su importe
recuperable, pero de tal modo que el importe en libros
incrementado no supere el importe en libros que se
habria determinado de no haberse reconocido ninguna
perdida por deterioro de valor para el activo en ejercicios
anteriores. Dicha revisidn de una pérdida por deterioro
de valor se reconoce como ingreso.

Durante el ejercicio 2021 la Sociedad ha procedido

a registrar un deterioro de 10.476 miles de euros

de sus aplicaciones informaticas. Dicho deterioro,
cubre en su totalidad el valor neto contable de todas
aquellas aplicaciones informaticas que esta previsto
que vayan a dejar de usarse durante el ejercicio 2022
como consecuencia de la estrategia tecnologica derivada
de la adjudicacion de los nuevos contratos de servicing
en "SMO" (Véase Nota 1). Al 31 de diciembre de 2020
la Sociedad no registraba deterioro alguno en relacién
con sus activos intangibles.

Adicionalmente, al cierre de los ejercicios 2021y 2020
no existen compromisos de compra y/o venta sobre
elementos del inmovilizado intangible de importe
significativo.

4.2 Inmovilizado material

Valoracion Inicial

Elinmovilizado material se valora inicialmente por su
coste de adquisicion o coste de produccion, al que

se incorpora el importe de las inversiones adicionales

o complementarias que se realizan, y posteriormente

se minora por la correspondiente amortizacién acumulada
y las pérdidas por deterioro, si las hubiera, conforme

al criterio mencionado en esta Nota.

Los costes de ampliacién, modernizaciéon o mejoras
que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Util
de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes.

Los gastos de conservacién y mantenimiento
incurridos durante el ejercicio se registran como
"Servicios exteriores” en las Cuentas de Pérdidas
y Ganancias adjuntas.

Durante el ejercicio 2020 la Sociedad procedié

a reclasificar del epigrafe de “Inversiones Inmobiliarias”
al de “Inmovilizado material” un edificio de oficinas
ubicado en la calle Costa Brava n®12 (Madrid) por un
importe de 20.086 miles de euros. Dicho edificio pasé
a ser usado por la Sociedad como sede social durante
dicho ejercicio. El valor neto contable de dicho ejercicio
al cierre del ejercicio 2021 asciende a 19.920 miles

de euros.



Durante los ejercicios 2021y 2020 la Sociedad no ha
capitalizado como mayor valor de su inmovilizado
material intereses financieros.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio
inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta
de afiadir a los costes externos, los costes internos
determinados en funcién de los consumos propios

de materiales y los costes de fabricacién aplicados con los
mismos criterios que los empleados para la valoraciéon

de las existencias. Durante los ejercicios 2021y 2020

la Sociedad no ha capitalizado coste alguno por estos
conceptos en su inmovilizado material.

Amortizacién

La amortizacion del inmovilizado material se calcula

de forma lineal, en funcion de los afios de vida Util
estimados de los activos. Los porcentajes anuales

de amortizacién aplicados sobre los respectivos valores
de coste actualizado, en los casos que procede, asi como
los afos de vida Util estimados, son los siguientes:

Anos de Vida
Util Estimados

Porcentaje

Epigrafe Anual

Sistema de amortizacion lineal:

Otras instalaciones 10 10
Construcciones 2 50
Mobiliario 10 10
Equipos proceso de
.q P P 20 5
informacion
Otro inmovilizado

12,5 8

material

La dotacion a la amortizacion del inmovilizado material

al 31 de diciembre de 2021 y 2020 asciende a 686 y 503
miles de euros, respectivamente, habiéndose registrado
con cargo al epigrafe "Amortizacién del inmovilizado”

de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. El saldo

de la amortizacion acumulada al 31 de diciembre de 2021
y 2020 por su parte asciende a 2.688 y 2.234 miles

de euros, respectivamente.

Elinmovilizado en curso no comienza a amortizarse
hasta su entrada en funcionamiento, momento en que
se traspasa a su correspondiente cuenta de inmovilizado
material, segln su naturaleza.
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Deterioro del valor del Inmovilizado material

Siempre que existan indicios de pérdida de valor de los
activos materiales, correspondiendo a tal calificacion

la totalidad de los activos materiales de la Sociedad,

la Sociedad procede a estimar mediante el denominado
"test de deterioro” la posible existencia de pérdidas

de valor que reduzcan el valor recuperable de dichos
activos a un importe inferior al de su valor en libros.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte
posteriormente, el importe en libros del activo

se incrementa hasta la estimacion revisada de su importe
recuperable, pero de tal modo que el importe en libros
incrementado no supere el importe en libros que se
habria determinado de no haberse reconocido ninguna
pérdida por deterioro de valor para el activo en ejercicios
anteriores. Dicha revision de una pérdida por deterioro
de valor se reconoce como ingreso.

Durante los ejercicios 2021y 2020 la Sociedad
no ha registrado deterioro alguno en relacién con sus
inmovilizados materiales.

Adicionalmente, al cierre de los ejercicios 2021y 2020
no existen compromisos de compra y/o venta sobre
elementos del inmovilizado material de importe
significativo.

4.3 Inversiones Inmobiliarias

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance recoge
los valores de terrenos, edificios y otras construcciones
que se mantienen, bien para explotarlos en régimen

de alquiler o bien para obtener una plusvalia en su venta
como consecuencia de los incrementos que se produzcan
en el futuro en sus respectivos precios de mercado.

Valoracion Inicial

Las Inversiones Inmobiliarias se valoran inicialmente

por su coste de adquisicién o coste de produccién, al que
se incorpora el importe de las inversiones adicionales

0 complementarias que se realizan, y posteriormente

se minora por la correspondiente amortizacion acumulada
y las pérdidas por deterioro, si las hubiera, conforme a los
criterios descritos en esta Nota.
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Conforme a lo dispuesto en la letra a) del apartado 10 de
la Disposicion Adicional 72 de la Ley 9/2012, el coste

de adquisicion de los activos recibidos de las entidades
cedentes del Grupo 1y Grupo 2 se determiné aplicando
los precios de traspaso para cada tipologia de activos
que fueron fijados por resolucion del Banco de Espana
de conformidad con los criterios establecidos en el

RD 1559/2012.

Conforme a lo estipulado en la Norma tercera de la
Circular 5/2015, en el caso de activos inmobiliarios
adjudicados o adquiridos en pago de deudas el valor
por el que son reconocidos inicialmente es el valor
contable de los activos financieros cancelados en fecha
de ejecucion o dacidn en pago. Los gastos procesales,
registrales e impuestos liquidados se adicionan al valor
inicial siempre que con ello no se supere el valor
razonable estimado del mismo.

Los costes de ampliacién, modernizaciébn o mejoras
que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Util
de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes.

La Sociedad registra dentro del epigrafe "Anticipos

de Inversiones Inmobiliarias” todos aquellos inmuebles
adquiridos en procesos de ejecucion hipotecaria

y que cuentan con decreto judicial. Dichos inmuebles
se traspasan al epigrafe de “terrenos” o “Inmuebles
terminados” cuando dicho decreto adquiere firmeza.

Los gastos de conservacidén y mantenimiento incurridos
durante el ejercicio se registran como “Servicios
exteriores” en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio
inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta
de anadir a los costes externos, los costes internos
determinados en funcién de los consumos propios

de materiales y los costes de fabricacion aplicados con los
mismos criterios que los empleados para la valoracion

de las existencias. Durante los ejercicios 2021y 2020

la Sociedad no ha capitalizado coste alguno por estos
conceptos en sus Inversiones Inmobiliarias.

Durante los ejercicios 2021y 2020 la Sociedad no ha
capitalizado intereses ni cargas financieras como mayor
coste de las Inversiones Inmobiliarias.

Valoracién posterior y evaluacion del deterioro

El deterioro de dichos activos se evalla de acuerdo con lo
indicado en la Nota 4.7.

Amortizaciéon

La amortizacién de las inversiones inmobiliarias

se calcula de forma lineal, en funcion de los afios de vida
Util estimados de los activos. Los porcentajes anuales

de amortizacion aplicados sobre los respectivos valores
de coste, en los casos que procede, asi como los afios

de vida til estimados, son los siguientes:

Anos de Vida
Util Estimados

Porcentaje
Anual

Sistema de amortizacién lineal:

Construcciones 2 50
Otras instalaciones 10 10
Mobiliario 10 10
Equipos proceso de
=quIpos pr 20 5
informacion
Otro inmovilizado

12,5 8

material

La dotacion a la amortizacion de las inversiones
inmobiliarias de los ejercicios 2021y 2020 asciende

a 46.128 y 58.291 miles de euros (véase Nota

5) habiéndose registrado con cargo al epigrafe
"Amortizacion del inmovilizado” de la cuenta de pérdidas
y ganancias adjunta.

4.4 Permutas de activos y
adjudicaciones

Se entiende por "permuta de activos” la adquisicién

de activos materiales o intangibles a cambio de la entrega
de otros activos no monetarios o de una combinacién

de éstos con activos monetarios.

Como norma general, en operaciones de permuta

con caracter comercial, el activo recibido se valora por el
valor razonable del activo entregado mas, en su caso,

las contrapartidas monetarias que se hubieran entregado
a cambio. Las diferencias de valoracion que surgen al dar
de baja el elemento entregado a cambio se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias.



Cuando la permuta no tenga caracter comercial,

el activo recibido se valora por el valor contable

del bien entregado mas, en su caso, las contrapartidas
monetarias que se hubieran entregado a cambio, con el
limite del valor razonable del activo recibido si éste
fuera menor.

En concreto, en el caso de los activos adjudicados en pago
de deuda, en funcion de su naturaleza y fin al que

se destinen, se clasifican como inversiones inmobiliarias
y existencias y se registran de acuerdo con lo previsto

en las Notas 4.3.y 4.11., respectivamente.

4.5 Arrendamientos

La Sociedad considera arrendamientos operativos
aquellos que tienen su origen en un contrato en virtud
del cual el arrendador conviene con el arrendatario

el derecho a usar un activo durante un periodo

de tiempo determinado, a cambio de percibir un importe
Unico o una serie de pagos o cuotas, sin que se trate

de un arrendamiento que, de acuerdo con lo dispuesto
en la normativa en vigor, deba considerarse como
arrendamiento financiero.

La Sociedad carga a la cuenta de pérdidas y ganancias

los ingresos y gastos derivados de los acuerdos

de arrendamientos operativos en los que actda como
arrendador en el ejercicio en que se devengan. Asimismo,
el coste de adquisicion del bien arrendado se presenta

en el balance conforme a su naturaleza, incrementado

por el importe de los costes del contrato directamente
imputables, los cuales se reconocen como gasto en el
plazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado
para el reconocimiento de los ingresos por arrendamiento.

Por su parte, la Sociedad trata cualquier cobro o pago

que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento
operativo como un cobro o pago anticipado y son
imputados a la cuenta de resultados a lo largo del periodo
del arrendamiento, a medida que se cedan o reciban

los beneficios del activo arrendado. En el contexto actual
de la Covid-19 la Sociedad aplicé durante el ejercicio
2020 concesiones a sus inquilinos fruto de la aplicacion
del RDL 11/2020 las cuales vencieron a lo largo

del ejercicio 2021 tal y como se informa en la Nota 6.

Durante los ejercicios 2021y 2020, la Sociedad no ha
mantenido ningln contrato de arrendamiento financiero.
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4.6 Categorias de activos
financieros

La clasificacién de los activos financieros se engloba
en las siguientes categorias principales:

= Valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias: en esta categoria no se han incluido
activos financieros dado que todos ellos han sido
clasificados en otras categorias.

= Coste amortizado: en dicha categoria se han
incluido toda la cartera de activos financieros de la
Sociedad en la medida en la que se mantienen con el
objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados
de a ejecucion del contrato, y las condiciones
contractuales del activo financiero dan lugar, en
fechas especificas, a flujos de efectivos que son
Unicamente cobros de principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

= Asi mismo, se incluyen en esta categoria los créditos
por operaciones comerciales y los créditos por
operaciones no comerciales.

= Valor razonable con cambios en patrimonio neto:
se incluyen aquellos préstamos en los que el modelo
de negocio aplicado a los mismos consiste en
recibir los flujos contractuales del activo que sean
Unicamente cobros de principal e intereses o acordar
Su enajenacion.

= Destacar que a efectos de la valoracion de los
instrumentos financieros reclasificados como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto”, dada la particularidad que presenta
la Sociedad como Sociedad de Gestion de Activos
y tal y como se indica en la Nota 2.1, el Banco de
Espafia en desarrollo de lo dispuesto en el apartado
10 de la Disposicion Adicional 72 de la Ley 9/2012
procedi6 a publicar la Circular contable 5/2015 por
la cual se desarrollan las especificidades contables
de la Sociedad.
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= Coste: esta categoria comprende los siguientes
activos financieros:
las inversiones en sociedades asociadas;
Aquellos activos financieros donde no se puede
obtener una estimacion fiable de su valor razonable
(instrumentos de patrimonio o activos financieros
hibridos u otros activos que procedia inicialmente
clasificar en la cartera de valor razonable con
cambios en patrimonio neto).

4.6.1 Participaciones en entidades del grupo
y asociadas

Se consideran entidades asociadas aquellas sociedades
sobre las que se tiene capacidad para ejercer

una influencia significativa. Se entiende por influencia
significativa cuando la Sociedad participa en otra
sociedad y tiene poder para intervenir en las decisiones
de politica financiera y de explotacién de la participada,
sin llegar a tener su control o control conjunto.
Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una
participacion (directa o indirecta) igual o superior al 20%
de los derechos de voto de la entidad participada.

Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones por deterioro del valor.
No obstante, cuando existe una inversién anterior

a su calificacién como empresa del grupo, multigrupo

0 asociada, se considera como coste de la inversién

su valor contable antes de tener esa calificacién.

Los ajustes valorativos previos contabilizados
directamente en el patrimonio neto se mantienen en éste
hasta que se dan de baja.

Si existe evidencia objetiva de que el valor en libros

no es recuperable, se efectlan las oportunas correcciones
valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el
importe recuperable, entendido éste como el mayor
importe entre su valor razonable menos los costes

de ventay el valor actual de los flujos de efectivo
derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia
delimporte recuperable, en la estimacién del deterioro
de estas inversiones se toma en consideracion

el patrimonio neto de la sociedad participada
corregido por las plusvalias tacitas existentes en la
fecha de la valoracién. La correccion de valor y, en su
€aso, su reversion se registra en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en que se produce.

Las participaciones en entidades asociadas se encuentran
registradas en el epigrafe “Inversiones en empresas
asociadas a largo plazo - Instrumentos de patrimonio”
del balance y valoradas por su coste de adquisicién, neto
de los deterioros que, en su caso, pudiesen haber sufrido
dichas participaciones (véase Nota 4.7.3).

Las remuneraciones devengadas

por estas participaciones, siempre que no procedan
inequivocamente de resultados generados

con anterioridad a la fecha de adquisicion, se registran,
en el capitulo "Importe neto de la cifra de negocios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 16.1).

Fondos de Activos Bancarios (FABs)

El articulo 20 del Real Decreto 1559/2012,

de 15 de noviembre, habilita a la Sociedad

a constituir compartimentos de patrimonio separados
en los denominados “Fondos de Activos Bancarios” (en
adelante, FABs).

El objeto social de los FABs, entidades con naturaleza

de fondo que carecen de personalidad juridica, sera

la liquidacion de la cartera de activos y pasivos aportados
por Sareb, para lo cual contard con el plazo por el cual
hayan sido constituidos.

Para la contabilizacién de las inversiones en FABs
la Sociedad distingue entre:

= FABs mediante la creacion de los cuales no se han
transferido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a los activos y pasivos transferidos a
inversores terceros. Como norma general, dichos
fondos son aquellos en los que la Sociedad retiene
el control y mas del 50% de la suma del pasivo
y el patrimonio neto del Fondo. En estos casos,
la Sociedad no da de baja los activos y pasivos
(esto es, no reconoce ningln ingreso por ventas ni
sus correspondientes costes) y los valora con los
mismos criterios aplicables antes de la transferencia,
si bien registra un pasivo por un importe igual a
la contraprestacion recibida que valora a coste
amortizado, neteando en su caso y reconociendo
tanto los ingresos de los activos transferidos no
dados de baja como los costes del nuevo pasivo
financiero en el momento de su efectiva transmision
a terceros. Al 31 de diciembre de 2021 los Unicos
FABs constituidos que no han sido desconsolidados
son el FAB 2013 Bull y Arqura Homes, Fondo de
Activos Bancarios. Dichos FABs tienen su propia
normativa contable y fiscal.



= FABs mediante la creacion de los cuales se han
transferido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a los activos y pasivos transferidos a
inversores terceros. Como norma general, dichos
fondos son aquellos en los que la Sociedad no
retiene mas del 50% del total pasivo y patrimonio
neto del Fondo. En estos casos, y dado que
generalmente se ha transferido al inversor el control
de los activos transferidos la Sociedad registra en el
epigrafe de "Inversiones en empresas asociadas a
largo plazo — Instrumentos de patrimonio” el coste de
los valores equivalentes al capital social suscritos por
la Sociedad (en el caso de FABs que hayan emitido
instrumentos de capital). La valoracién de dichos
instrumentos de patrimonio se rige por lo estipulado
en la nota 4.7.3 (Deterioro de Instrumentos de
patrimonio emitidos por FABs). Adicionalmente, en
caso de existir financiacion otorgada por la Sociedad
o que los instrumentos emitidos por dichos FABs
hayan tenido la consideracion de instrumentos
de deuda, la misma se registra en el epigrafe de
"Inversiones en empresas asociadas a Largo Plazo-
Créditos a empresas”. Al 31 de diciembre de 2021
los Unicos FABs que se encuentran desconsolidados
son el FAB Teide 2013 y Esla, Fondo de
Activos Bancarios.

A continuacion, se presentan las principales operaciones
realizadas con los FABs durante los ejercicios 2021
y 2020:

Arqura Homes Fondo de Activos Bancarios

Con fecha 5 de junio de 2019 la Sociedad procedio

a la constitucion de “Arqura Homes Fondo de Activos
Bancarios” mediante la aportacién de una cartera

de suelos, obras en curso, y determinados derechos
econdémicos asociados a diversos activos de Sareb,
cuyo coste contable conjunto ascendia a 727.831 miles
de euros, por un precio agregado de 811.389 miles

de euros.

El precio de venta fue satisfecho por el fondo mediante
la emision de 5.000 valores de 162.278 euros de valor
nominal cada uno.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

Con fecha 5 de marzo de 2020 la Sociedad procedio

a vender 500 valores de capital del denominado

“Arqura Homes Fondo de Activos Bancarios”, los cuales
suponen un 10% del total de valores emitidos por dicho
fondo. El precio de venta asignado a dichos valores
ascendid a 81.139 miles de euros, de los cuales 16.228
miles de euros fueron abonados en el acto. Sobre

las cantidades aplazadas se establecio el siguiente
calendario de pagos: 16.228 miles de euros tenfan fijado
un vencimiento para el 1 de noviembre de 2020, el cual
fue cobrado en su totalidad, un segundo pago de 16.228
miles de euros se establecié con un vencimientol

de noviembre de 2021, el cual ha sido cobrado durante
el ejercicio 2021, y por Ultimo, un Gltimo pago de 32.455
miles de euros tiene un vencimiento fijado para el 1

de noviembre de 2022. Durante los ejercicios 2021

y 2020 "Arqura Homes Fondo de Activos Bancarios”,

en cumplimiento de la cascada de pagos definida en su
estatus, ha realizado la devolucién de las aportaciones
en base a la caja generada por el fondo en dichos
ejercicios. Dicha devolucién ha supuesto que el importe
nominal de los valores pendiente de devolucion de los
valores suscritos por dicho inversor ascienda a 69.442

y 75.274 miles de euros, respectivamente

(véase Nota 13.4).

Tras esta venta de valores, la Sociedad sigue siendo

el accionista mayoritario de Arqura Homes Fondo

de Activos Bancarios, al mantener una participacion
del 90% en dicho fondo. En consecuencia, la Sociedad
no ha procedido desconsolidar los activos y pasivos
de dicho fondo de las presentes cuentas anuales.

Al 31 de diciembre de 2021y 2020 la Sociedad tenia
concedidas las siguientes lineas de financiacién a “"Arqura
Homes Fondo de Activos Bancarios™:

= Una péliza de crédito destinada a financiar los gastos
iniciales del fondo, asi como los diversos costes de
mantenimiento de los activos transmitidos. Dicha
péliza de crédito tiene un disponible de 75.000 miles
de euros de los cuales se encuentran dispuestos
7.165 miles de euros al 31 de diciembre de 2021
(4.077 miles de euros al 31 de diciembre de 2020).

= Una péliza de crédito destinada a financiar los
costes de urbanizacién futuros de todos aquellos
solares transmitidos. El disponible de dicha péliza
de crédito asciende a 100.000 miles de euros. El
importe dispuesto de esta p6liza de crédito al 31 de
diciembre de 2021 asciende a 18.904 miles de euros
(6.023 miles dispuestos al 31 de diciembre de 2020).
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= Por dltimo, se firmaron 73 contratos de préstamos
promotores por un importe total agregado de
374.349 miles de euros destinados a financiar las
obras de todos aquellos proyectos de promocién
inmobiliaria a comenzar por el Fondo. El importe
dispuesto de estos préstamos al 31 de diciembre de
2021 asciende a 117.919 miles de euros (75.063
miles de euros al 31 de diciembre de 2020).

Todos los anteriores contratos devengan un tipo
de interés referenciados al Euribor 12 meses y un
diferencial de 2,5%.

Esla Fondo de Activos Bancarios

Con fecha 23 de octubre de 2019 la Sociedad procedié
a constituir "Esla Fondo de Activos Bancarios” mediante
la aportacién de suelos y de obras en curso paradas,
cuyo coste contable conjunto ascendia a 50.199 miles
de euros, por un precio agregado de 52.180 miles

de euros.

El precio de venta se pagd por parte del fondo con la
emision de 300 valores de 104.360 euros de valor
nominal. Adicionalmente, el 40% del precio se aplaz6
mediante la concesidn de un préstamo senior, cuya
fecha de vencimiento final es el 23 de octubre de 2024.
Elimporte total de la financiacion senior ascendid

3 20.872 miles de euros los cuales se encuentran
pendientes de devolucion 13.426 miles de euros al 31
de diciembre de 2021. Dicho importe se encuentra
registrado en el epigrafe de “Inversiones en empresas
del grupo y asociadas a largo plazo” del balance adjunto.

Con fecha 31 de diciembre de 2019 la Sociedad procedié
a la venta del 95% de los valores de dicho fondo, esto
es, 285 valores, los cuales se han vendido a su valor
nominal el cual ascendia a 29.743 miles de euros.

El precio de venta fue cobrado en su totalidad en la fecha
de la venta.

Tras esta venta de valores, la Sociedad pasa

a ser accionista minoritario de "Esla Fondo

de Activos Bancarios”, al mantener una participacion
del 5% en dicho fondo. En consecuencia, la Sociedad
ha procedido a desconsolidar los activos y pasivos
de dicho fondo de las presentes cuentas anuales.

Al 31 de diciembre de 2021y 2020 la Sociedad tenia
concedidas las siguientes lineas de financiacién:

= Una péliza de crédito destinada a financiar los gastos
iniciales del fondo. Dicha péliza de crédito tenia
un disponible de 2.780 miles de euros, los cuales
se encontraban dispuestos en su totalidad al 31 de
diciembre de 2020. Dicha linea de financiacién ha
sido completamente amortizada durante
el ejercicio 2021.

= Por Ultimo, se procedid a conceder un préstamo
destinado a financiar el CAPEX incurrido en los
activos adquiridos. El limite de dicha financiacion
se ha fijado en 44.380 miles de euros. Al 31 de
diciembre de 2021 dicha linea de crédito se
encuentra dispuesta por importe de 18.544 miles de
euros (14.760 miles de euros al 31 de diciembre de
2020). Dicho contrato de financiacion tiene fijada a
una fecha de vencimiento 31 de diciembre de 2024.

Las anteriores financiaciones devengan un tipo de interés
a favor del 3% fijo.

4.6.2 Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto y Activos
financieros a coste amortizado

Activos financieros a coste amortizado

En esta categoria se han incluido toda la cartera

de activos financieros de la Sociedad en la medida en la
que se mantienen con el objetivo de percibir los flujos

de efectivo derivados de la ejecucion del contrato,

y las condiciones contractuales del activo financiero

dan lugar, en fechas especificas, a flujos de efectivos

que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre
elimporte del principal pendiente.

Asi mismo, se incluyen en esta categoria
los créditos por operaciones comerciales y los créditos
por operaciones no comerciales.

Los activos financieros a coste amortizado se encuentran
registrados en el balance al 31 de diciembre de 2021,
en los epigrafes de "Inversiones en empresas de grupo

y asociadas a largo plazo-Créditos a empresas”,
Inversiones financieras a largo plazo y corto plazo
correspondientes a y "Otros activos financieros” y por
los epigrafes de "Deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar” y del activo del balance a dichas fecha.



La Sociedad sigue la politica de traspasar al epigrafe

de activos dudosos aquellos préstamos y créditos

que cuenten con cuotas de intereses y/o capital vencidas
con una antigliedad superior a 90 dias.

Valoracioén inicial

Con caracter general, los activos financieros clasificados
en dicha categoria se registran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio
de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacién entregada, mas los costes de transaccion
que les sean directamente atribuibles.

Valoracion posterior

Los activos incluidos en esta categoria se valoran por su
coste amortizado neto del posible deterioro que hayan
podido sufrir. Los intereses devengados por estos
activos se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en aplicacion del tipo de interés efectivo.

Sin perjuicio de lo anterior, determinadas partidas
establecidas en la normativa aplicable, con plazo

de vencimiento inferior a un ano, se registran inicialmente
por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar
sus flujos de efectivo no es significativo, valorandose
posteriormente por este mismo importe.

Las pérdidas por deterioro que, en su caso, puedan
existir sobre estos activos se registran de acuerdo con lo
dispuesto en la Nota 4.7.2.

Activos financieros a valor razonable con cambios en
el patrimonio neto

En esta categoria de instrumentos financieros se incluyen
aquellos préstamos en los que el modelo de negocio
aplicado a los mismos consiste en recibir los flujos
contractuales del activo que sean Unicamente cobros
de principal e intereses o acordar su enajenacion.

Los Activos financieros a valor razonable con cambios
en el patrimonio neto se encuentran registrados en el
balance al 31 de diciembre de 2021, en el epigrafe
de, Inversiones financieras a largo plazo y corto plazo
correspondientes a "Créditos a terceros” y vinculadas”
del activo del balance a dichas fecha.

La Sociedad sigue la politica de traspasar al epigrafe

de activos dudosos aquellos préstamos y créditos

que cuenten con cuotas de intereses y/o capital vencidas
con una antigledad superior a 90 dias.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

Valoracion inicial

Con caracter general, activos financieros incluidos en esta
categoria se valoraran se registran inicialmente por su
valor razonable, que es el precio de la transmision/
adquisicion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion
que les sean directamente atribuibles. Durante el ejercicio
2013 la Sociedad procedi6 a activar como mayor valor

de los activos los costes incurridos necesarios para

la toma de control de estos, los cuales ascendieron

a 17.561 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2021

y 2020 el importe activado de dichos gastos asciende

3 10.082 y 10.524 miles de euros, respectivamente

(Nota 7.1.1.).

Conforme a lo dispuesto en la letra a) del apartado 10 de
la Disposicién Adicional 7@ de la Ley 9/2012, el coste

de adquisicion de los activos recibidos de las entidades
cedentes del Grupo 1y Grupo 2 se determin6 aplicando
los precios de traspaso para cada tipologia de activos
que fueron fijados por resolucion del Banco de Espana
de conformidad con los criterios establecidos en el

RDL 1559/2012.

Valoracién posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria

se valoran por su valor razonable, sin deducir

los costes de transaccién en que se pudiera incurrir

en su enajenacion. Los cambios que se producen

en el valor razonable se registran directamente en el
patrimonio neto. Los intereses devengados por estos
activos se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en aplicacién del tipo de interés efectivo. Durante

el ejercicio 2021, y conforme a la consulta n®2 127/2021,
la Sociedad ha dejado de considerar el valor de las
garantias reales de su cartera de préstamos y créditos
en la estimacion y calculo del tipo de interés efectivo.
En consecuencia, la Sociedad ha detenido el devengo
de intereses durante el ejercicio 2021, habiendo
procedido a registrar Unicamente aquellos intereses
que han sido cobrados.

Como establece asimismo la Circular 5/2015 y sus
sucesivas modificaciones, el saldo deudor en Ajustes
de valor resultante de la valoracién posterior de los
instrumentos financieros indicados se imputara a la
cuenta de pérdidas y ganancias Unicamente en aquellos
ejercicios en los que el resultado de la Sociedad

sea positivo. A estos efectos, se considerara el beneficio
antes de impuestos de la Sociedad, sin considerar

el eventual devengo de intereses de la deuda
subordinada.
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A todos los efectos con el fin de mantener la fidelidad

de la terminologia estipulada en la Circular 5/2015

y sus sucesivas modificaciones, la Sociedad continta
denominando los ajustes por la valoracion posterior

de las unidades de activos como “"Ajustes por cambios

de valor por deterioro de la unidad de Activos
Financieros” y "Ajustes por cambios de valor por deterioro
de la unidad de Activos Inmobiliarios”.

La Sociedad aplica una politica de bajas contables,
consistente en dar de baja de balance todos aquellos
préstamos y cuentas a cobrar que se hayan extinguido
sin que exista otro tipo de garantia personal o real

de terceros. Dicho analisis se realiza con caracter anual.
Durante el ejercicio 2021, y fruto de dicho analisis

la Sociedad ha procedido a dar de baja una cartera

de colas hipotecarias cuyo valor neto contable era nulo,
durante el ejercicio 2020, procedi6 a dar de baja de su
balance 44.135 miles de euros, habiéndose registrado

en el epigrafe "Deterioro y pérdidas por enajenaciones
de instrumentos financieros” de la cuenta de resultados
adjunta. Adicionalmente en dicho epigrafe se encuentra
registrada una dotacién neta por el valor de sus
participaciones en empresas del grupo y asociadas. Dicha
dotacién durante el ejercicio 2020 ascendid a 1.648 miles
de euros (véase Nota 7.2.1). Durante el ejercicio 2021

no se ha registrado dotacidn alguna por este concepto.

Sin perjuicio de lo anterior, determinadas partidas
establecidas en la normativa aplicable, con plazo

de vencimiento inferior a un afio, se registran inicialmente
por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar
sus flujos de efectivo no es significativo, valorandose
posteriormente por este mismo importe.

Las pérdidas por deterioro que, en su caso, puedan
existir sobre estos activos se registran de acuerdo con lo
dispuesto en la Nota 4.7.2.

4.7 Deterioro de activos financieros,
inversiones inmobiliarias y otras
cuentas a cobrar

Taly como se indica en la Nota 2.1 durante el ejercicio
2015 el Banco de Espana en desarrollo de lo dispuesto
en el apartado 10 de la Disposicion Adicional 72 de la Ley
9/2012 procedi6 a publicar la Circular contable 5/2015
por la cual se desarrollan las especificidades contables
de la Sociedad.

La publicacién de dicha Circular 5/2015 pasa a regular
los criterios en los que debe basarse la metodologia
que ha de emplear la Sociedad para estimar el valor

de los activos transferidos por las entidades del Grupo
1y 2.Segun lo estipulado en la Circular el calculo

de dicho valor se debera realizar de manera acorde
con la empleada en su dia para la determinacién de los
precios de transferencia a la Sociedad teniendo en cuenta
la evolucion de los precios de mercado y los horizontes
temporales previstos en el plan de negocio de la
Sociedad el cual se actualizay aprueba por el Consejo
de Administracién con caracter anual.

La Sociedad, en cumplimiento de lo dispuesto en la
Circular, ha desarrollado y aprobado la metodologia para
estimar las correcciones valorativas por deterioro basada
en los criterios establecidos en la misma.

El reconocimiento del deterioro surgido como
consecuencia de la valoracion de los activos se deberd
realizar por unidad de activos. La Circular establece

la compensacién de minusvalias con plusvalias de activos
dentro de la misma «unidad de activos». Las unidades

de activos definidas en la Circular son las siguientes:

a) Los bienes inmuebles adjudicados o adquiridos en
pago de deudas, cualquier que sea su procedencia
siempre que figuren en los balances individuales
de las entidades cedentes o bien en sus balances
consolidados en el momento del traspaso.

b) Los siguientes derechos de crédito:
Préstamos o créditos para la financiacion de suelo
para promocion inmobiliaria en Espafia o para la
financiacién de construcciones o promociones
inmobiliarias en Espana, en curso o terminadas,
cualquiera que sea su antigliedad y clasificacion
contable. Préstamos participativos concedidos a
sociedades del sector inmobiliario o a sociedades
vinculadas a ellas, cualquiera que sea su
antigliedad y clasificacion contable.



Otros préstamos o créditos concedidos a

titulares de créditos o préstamos incluidos en el
apartado 1.° anterior, cuando el FROB aprecie la
conveniencia del traspaso para que la Sareb pueda
llevar a cabo una adecuada gestion de los activos
transferidos.

c) Los bienesinmueblesy derechos de crédito que
cumplan los requisitos previstos en las letras
anteriores procedentes de sociedades del sector
inmobiliario, o de sociedades vinculadas a ellas,
sobre las que la entidad de crédito ejerza control
en el sentido del articulo 42 del Codigo de
Comercio.

d) Los instrumentos representativos del capital
de sociedades del sector inmobiliario o de
sociedades vinculadas a ellas que, de forma
directa o indirecta, permitan a la entidad de
crédito o a cualquier otra entidad de su grupo
ejercer el control conjunto o una influencia
significativa sobre ellas, cuando el FROB aprecie
la conveniencia del traspaso por poseer estas
un volumen muy notable de activos a los que
se refiere la letra a), o servir de cauce efectivo
para que la entidad desarrolle actividades de
construccién o promocién inmobiliaria en Espafa.

e) Préstamos o créditos al consumo o a pequefias
y medianas empresas, de préstamos o créditos
garantizados con hipotecas residenciales y
de cualesquiera otros activos no incluidos en
dichos apartados, siempre que esos activos se
encuentren especialmente deteriorados o que su
permanencia en balance se considere perjudicial
para la viabilidad de la entidad. La apreciacién de
la concurrencia de estas circunstancias requerira
informe previo del Banco de Espana.

No obstante, la definicién por parte de la Circular

5/2015 de 5 unidades de activos, Unicamente le son

de aplicacion a Sareb las dos primeras: la relativa a los
inmuebles adjudicados traspasados en origen a Sareb y la
constituida por los derechos de crédito en origen.

Cabe destacar que la Circular establece que los

activos adjudicados o recibidos en pago de deudas

con posterioridad a las fechas de traspaso permaneceran
en la unidad de activos en la que fueron incluidos
inicialmente.

Al cierre de ejercicio, o cada vez que la Sociedad
proporcione informacién publica sobre su situacién
financiera, se debe evaluar la necesidad de efectuar
correcciones valorativas por deterioro de cada una de
las unidades de activos.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

Para ello se evaluara, con la mejor informacién disponible
en cada momento, si el valor en libros de la unidad

de activos resulta superior al valor estimado de la unidad
de activos en su conjunto conforme a la metodologia
desarrollada por la Sociedad, segun los criterios
establecidos en la norma cuarta de la Circular 5/2015.
En caso de que asi sea, se reconocera un deterioro

de valor neto de su efecto impositivo, con cargo

al epigrafe "Ajustes por cambios de valor” dentro

del Patrimonio Neto de la Sociedad, en cumplimiento

de los dispuesto en el articulo 2 del RDL 4/2016 (véase
Nota 2.1).

El saldo deudor de dicha cuenta se imputara a la cuenta
de pérdidas y ganancias Unicamente en aquellos
ejercicios en los que el resultado de la Sociedad

sea positivo. A estos efectos, se considerara el beneficio
antes de impuestos de la Sociedad sin considerar

el eventual devengo de intereses de la deuda
subordinada.

El deterioro de valor de cada «unidad de activos» podra
revertirse cuando se evidencie que se ha recuperado

el valor de los activos de la «unidad de activos»,
conforme a la metodologia desarrollada por la Sociedad

y regulada por la Circular 5/2015, con el limite del valor
que tendria la «unidad de activos» de no haber registrado
ningln deterioro.

En cada «unidad de activos», el importe

de las minusvalias en los activos deteriorados

podrd compensarse con plusvalias de los activos

no deteriorados incluidos en la misma «unidad

de activos», estimadas de acuerdo con los criterios de la
norma cuarta de la Circular 5/2015.

La permanencia de un activo en su «unidad de activos»
correspondiente estara sujeta al cumplimiento de los
requisitos contenidos en la letra a) del apartado 1 del
articulo 36 del Codigo de Comercio y, por ello, a que
existan suficientes elementos objetivos que confirmen
la probabilidad respecto de que la recuperacién del valor
del activo registrado no sea remota. Durante el ejercicio
2021, y fruto de dicho analisis la Sociedad ha procedido
a dar de baja una cartera de colas hipotecarias cuyo
valor neto contable era nulo. Durante el ejercicio 2020
se produjeron bajas por dicho concepto por importe

de 44.135 miles de euros (véase Nota 4.6.2).
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La Sociedad, en cumplimiento de la Circular 5/2015

del Banco de Espana ha procedido a valorar, la totalidad
de su cartera de Activos Financieros e Inmobiliarios.

No obstante, considerando el elevado volumen

de activos y colaterales sujetos al proceso de valoracion
y a la complejidad de dicho proceso, para un pequefo
porcentaje de la cartera no se ha obtenido una tasacion
elegible de acuerdo con la Norma 42 de la Circular.

En relacién con el 6,4% de la cartera, 5,2% respecto

al valor contable (2,45% vy 2,26% respectivamente

en el ejercicio 2020) de los activos registrados en los
epigrafes de Inversiones financieras—Créditos a terceros
y vinculadas”, “Inversiones Inmobiliarias” y "Existencias”-
(sobre las cuales no se disponen de tasaciones elegibles
de acuerdo con lo establecido en la Norma 42 de

la Circular la Sociedad, al igual que en el ejercicio

2020, ha procedido a actualizar las ultimas tasaciones
disponibles con indices correctores calculados en base

a la informacién obtenida de la experiencia de la
actualizacion realizada sobre el 93,6% de la cartera
(97,55% en el ejercicio 2020) que si cumple con los
criterios de elegibilidad descritos en la mencionada
Norma 42. Al 31 de diciembre de 2021, este bloque
incorpora un 4,8% de tasaciones (3,9% respecto al valor
contable) (1,84% de tasaciones y 2,04% respecto

del valor contable al 31 de diciembre de 2020) que,
habiendo sido elegibles en el proceso de valoracion

del ejercicio anterior, y cumpliendo los requisitos
técnicos exigidos por la Circular han superado el plazo
de 3 afios para su actualizacion. Para el calculo de esta
estimacion se ha tenido en consideracion la tipologia

de activo, la localizacidn y la antigliedad de las tasaciones
disponibles. En opinion de los Administradores, el criterio
seguido en ambos ejercicios supone la mejor estimacion
de valor de los activos de esta cartera, y no diferira
significativamente de los valores que debieran resultar
de la tasacion actualizada y elegible de acuerdo con la
Norma 42 de la Circular.

Adicionalmente, cabe destacar que para el caso

de aquellas tasaciones que cuenten con cualquier tipo
de condicionantes por parte del tasador, la Sociedad

ha aplicado unos indices correctores en funciéon de la
tipologia de estas, bien sean por imposibilidad de acceso
alinmueble, por comprobaciones urbanisticas, o por
comprobaciones registrales. Dichos indices correctores

al 31 de diciembre de 2021y 2020 van desde el 7%

al 30% y han sido elaborados internamente en base

al mejor conocimiento vy juicio profesional de la Sociedad.

Cabe destacar que en el contexto de la Covid-19,

las sociedades de tasacion han adaptado los criterios

de valoracion de las actualizaciones que se han realizado
durante el ejercicio 2021y 2020 con el objetivo de que
los valores tengan recogido en todo caso la mejor
valoracion posible con la informacién disponible. En este
sentido, buena parte de los activos retasados en ambos
ejercicios lo fueron en 2018 / 2019y 2017 /2018
respectivamente y lo que se ha apreciado en general

en ambos ejercicios, sobre todo en el sector residencial,
es que los valores de tasacion han retrocedido
ligeramente respecto a los anteriores ejercicios, lo que
de facto supone una bajada en la valoracion ya que

el efecto curva de precios (fomento y otras) que habia
sido positivo en los Gltimos anos, se ha visto rebajado

a niveles de afos previos.

Asimismo, en el proceso retasacion llevado a cabo
durante los ejercicios 2021y 2020, en una parte

no significativa de la cartera de activos retasados, si bien
las sociedades de tasacion inicialmente incorporaron
parrafos indicando que la valoracidn se habia realizado
en una situacion de incertidumbre en el contexto

de Covid-19, dichas advertencias han sido consideradas
por la Direccién de la Sociedad a la hora de efectuar

la estimacion del deterioro de dichos activos asegurando
que finalmente las valoraciones de los activos empleadas
dicha estimacién se encontraban libres de limitaciones

0 advertencias.

La baja de balance de los activos se realizara por su valor
contable, sin considerar las correcciones valorativas

por deterioro de valor estimadas por «unidades

de activos» como consecuencia de la aplicacion de lo
previsto en la norma cuarta.

A continuacion, se presentan los criterios aplicados por la
Sociedad para determinar la existencia de pérdidas

por deterioro en cada una de las distintas unidades

de activos identificadas, asi como el método seguido
para el calculo de las coberturas contabilizadas por dicho
deterioro y para su registro.



4.7.1 Deterioro de la unidad de activos
inmobiliarios

Dicha unidad de activos incluye los saldos registrados
en los epigrafes de "Inversiones Inmobiliarias”

y "Existencias” a excepcion de 9.826 y 8.289 millones
de euros en 2021y 2020, respectivamente, de activos
inmobiliarios recibidos en pago de deudas por la
Sociedad con posterioridad a la fecha de traspaso de los
activos financieros y que han sido valorados dentro de la
unidad de activos detallada en la Nota 4.7.2.

Para la determinacion del valor de sus activos
inmobiliarios la Sociedad tiene en cuenta

las caracteristicas que un comprador debidamente
informado utilizaria para decidir su adquisicion, tales
como su localizacion geografica, la disponibilidad

de infraestructuras, su situacion legal, las condiciones
para su venta o explotacién, la oferta y demanda

de activos similares, su uso mas probable, asi como
aspectos relacionados con la planificacién urbanistica,
evolucion demografica y los precios de los suministros.
A efectos de tener en cuenta la situacion legal del activo
y las consideraciones de planificacién urbanistica,

la Sociedad ha utilizado, en la valoracién de los terrenos,
los niveles urbanisticos definidos en el articulo 4 de

la Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, sobre normas
de valoracion de inmuebles y de determinados derechos
para ciertas finalidades financieras.

Estimacion del valor de Inversiones Inmobiliarias en
renta

En aquellas inversiones inmobiliarias que la Sociedad
mantiene en régimen de alquiler el valor se ha estimado
a partir del descuento de flujos de efectivo futuros,
considerando el nivel de ocupacion correspondiente a la
fecha de valoracioén, la probabilidad de ocupacién futura
delinmueble y las rentas de mercado actuales.

Estimacion del valor mediante tasaciones
individuales

La Sociedad ha estimado el valor de sus activos
inmobiliarios de manera individual segin informes

de valoracion de expertos independientes

con experiencia demostrable en la zona y la tipologia

de activos tasados. En concreto la valoracion de los
activos ha sido realizada por sociedades de tasacion
inscritas en el Registro Oficial de Sociedades de Tasacion
del Banco de Espafa, conforme a los criterios previstos
en la Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, sobre
normas de valoracion de inmuebles.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

De acuerdo con lo especificado en la Norma 42 de

la Circular 5/2015 de Banco de Espana, para la realizacion
de dichas tasaciones se ha considerado por parte

de los expertos independientes los siguientes métodos
en funcion de la tipologia de activos:

= Método residual dindmico para terrenos.

= Descuento de flujos de efectivo futuros para
los activos en régimen de obtencion de rentas,
considerando los niveles de ocupacién previstos y
rentas de mercado actuales.

La Sociedad como minimo, cada tres afos, revisara

las tasaciones hipotecarias realizadas sobre sus activos
inmobiliarios realizando un cambio del experto
independiente. En caso de que las condiciones

y circunstancias de mercado evidencien la necesidad
de realizar tasaciones con una mayor frecuencia

la Sociedad disminuira dicho periodo.

Estimacién de valor de vivienda terminada, anejos y
locales comerciales

En el caso de viviendas terminadas y anejos a ellas

(tales como garajes o trasteros) tal y como estipula

la Norma 42 de la Circular 5/2015 del Banco de Espania,
se podran valorar con métodos automaticos de valoracion
realizados por expertos independientes (sociedades

de tasacion inscritas en el Registro Oficial de Sociedades
de Tasacién del Banco de Espafia). Dichos métodos

se podran utilizar para determinar el valor de los locales
comerciales de aquellas poblaciones en las que exista

un mercado representativo de inmuebles comparables
en el sentido de que puedan encontrarse, practicamente
en cualquier momento, operadores dispuestos a negociar
una compraventa o alquiler. No obstante, es politica

de la Sociedad realizar una tasacion ECO, al opinar

que las mismas representan de manera fiel la situaciéon
del activo y su valor de mercado. Los activos valorados
por dichos métodos estadisticos ascienden al 1,2% (2,0%
en términos de valor contable) para el caso de garantias
hipotecarias, y un 4,4% (4,7% en términos de valor
contable) para los activos inmobiliarios (1,35% respecto
al valor contable de las garantias hipotecarias y 2,95%
del valor contable de los activos inmobiliarios al 31

de diciembre de 2020).

Aquellas valoraciones realizadas mediante métodos
automaticos se recalculan todos los anos y se realizan
teniendo en cuenta las estadisticas del Instituto Nacional
de Estadistica sobre la evolucion del precio de la vivienda
nueva y usada.
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Estimacion de valor del resto de activos por
estimaciones o metodologias internas

En el caso de activos inmobiliarios de naturaleza distinta
a los descritos en los apartados anteriores y con valor
contable agregado por lote inferior a un millén de euros,
la companiia ha utilizado su mejor estimacién para
determinar su valor actualizado, al menos, de forma
anual. Dichas estimaciones se han realizado aplicando
modelos de valoracién cuya metodologia ha sido validada
por experto externo independiente, y exclusivamente
para aquellos activos en que se disponia de los datos
necesarios suficientemente testados. En caso contrario
dichos activos se valorarian a través de tasaciones ECO.

Adicionalmente a las valoraciones realizadas de acuerdo
con los métodos anteriores, la metodologia desarrollada
por Sareb, basada en los criterios establecidos en la
Circular 5/2015 aplicable tanto a activos inmobiliarios
como financieros, incluye una serie de hipotesis entre
las que destacan las siguientes:

= Ajustes para reflejar la evolucién de los precios de
mercado y los horizontes temporales aprobados por
el Consejo en la metodologia de valoracion. Para
la aplicacién de estos ajustes, los Administradores
han empleado su mejor estimacion en funcién de
la tipologia y localizacion de los diferentes activos
inmobiliarios, asi como las estimaciones de ventas en
los diferentes anos recogidos en el plan de negocio.
A estos efectos, y en base a lo establecido por la
Circular 5/2015 se ha considerado la estimacion de
la evolucidn de los precios de mercado media que
oscila en un rango de entre el 3,0% vy 3,11% durante
el ejercicio 2021 (1,0% vy 1,9% durante el ejercicio
2020), asf como un horizonte temporal medio, en
funcion de las distintas tipologias de activos, que
oscila en un rango de entre 1,6 y 4,3 anos durante el
ejercicio 2020 (2,7 y 5,4 afos durante
el ejercicio 2020).

= Estimacién de los costes de mantenimiento y
comercializacién, los cuales se deducen de las
valoraciones estimadas. Para el calculo de dicha
estimacidn de costes se han considerado las
estimaciones medias de permanencia del activo
que se derivan del Plan de Negocio reflejadas en el
parrafo anterior. A estos efectos, en funcién de las
distintas tipologias de activos, los costes medios
asociados a dichos activos durante el ejercicio
2021 oscilan en unrango de entre el 2,4%y 11,9%
respectivamente (2,4% y 11,9% durante el ejercicio
2020). En este sentido, el cambio en las principales

hipotesis se debe fundamentalmente a cambios
en la estrategia de desinversion de los activos

con el objetivo de intentar maximizar su valory,
por ende, en algunos casos aumentado el periodo
de permanencia en el Balance de la Sociedad, no
viéndose la misma sustancialmente afectada por la
situacion generada por el Covid-109.

= Tasa de descuento o actualizacion. La valoracion
obtenida tras la aplicacion de los anteriores ajustes
se actualiza a valor presente aplicandole una tasa
de descuento estimada teniendo en consideracion
el coste de financiacién de la Sociedad y los riesgos
inherentes a los activos. Se han considerado tasas
medias en un rango de entre el 0,4% vy 1,12%
durante el ejercicio 2021 (0,4% vy 1,34% durante
el ejercicio 2020), que recogen de forma agregada
los costes financieros estimados para la Sociedad
segln el Plan de Negocio. Asimismo, el modelo de
valoracién de activos financieros incorpora una
métrica de riesgo adicional a los costes financieros
vinculados con el Plan de Negocio y al riesgo
inmobiliario recogido en la metodologia de la Orden
ECO, que oscila entre el 5% y el 30% (5% y el 30%
al 31 de diciembre de 2020). En este sentido, el
cambio en las principales hip6tesis no se ha visto
sustancialmente afectada por la situacion generada
por el Covid-19.

= Asimismo, y en aplicacién de la Circular, cualquier
valoracién que resulte en un 15% por encima del
valor hipotecario o del valor obtenido mediante
procedimientos estadisticos muestrales o por
modelos automaticos de valoracion, se debera
evidenciar con mas de una transaccion de mercado
sobre activos similares. No obstante, la Sociedad no
ha realizado ajuste alguno por encima del 15% del
valor hipotecario o de las valoraciones obtenidas
mediante procedimientos estadisticos muestrales o
por modelos automaticos de valoracion.

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad presenta
minusvalias netas en esta unidad de activos por importe
de 966 millones de euros (1.247 millones de euros

al 31 de diciembre de 2020). Como resultado de dicho
deterioro, la Sociedad mantiene provisiones, las cuales
han sido dotadas con cargo al epigrafe "Ajustes

por cambios de valor — Deterioro de Activos Inmobiliarios’
del patrimonio Dicha provision se encuentra registrada
en el epigrafe de "Inversiones Inmobiliarias” del balance
adjunto (Nota 5).

I



La Sociedad ha llevado a cabo un analisis de sensibilidad
sobre aquellas hip6tesis clave consideradas de mayor
volatilidad en el modelo de valoracion de los Activos
Inmobiliarios. Los resultados obtenidos se resumen

a continuacion:

Efecto en Patrimonio Neto

Cifras en millones +100 p.b /+ -100 p.b./-1
de euros 1 ano ano
Valores de tasacién 43 (43)
Precios de venta de

. . e 145 (138)
activos inmobiliarios
Horizonte temporal

1z P 18 (37)

del Plan de negocio

Dichas sensibilidades en el ejercicio 2020 provocaban
unos efectos que oscilaban entre los 263 miles de euros
de plusvaliay 261 miles de euros de menor plusvalia.

4.7.2 Deterioro de préstamos y créditos a
cobrar y activos inmobiliarios recibidos en
pago de deudas

Cuentas a cobrar de origen comercial

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza

un test de deterioro para ajustar las cuentas a cobrar

de origen comercial a su valor recuperable. Se considera
que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor
recuperable del activo financiero es inferior a su valor
en libros. Cuando se produce este deterioro se registra
en la cuenta de resultados. Al 31 de diciembre de 2021
y 2020 la Sociedad mantiene una provision por deterioro
de sus cuentas a cobrar de origen comercial por importe
de 83.830y 68.400 miles de euros, respectivamente
(véase Nota 9).

Préstamos y créditos y otros activos inmobiliarios
recibidos en pago de deudas

El valor de los activos financieros representativos

de deuda traspasados a la Sociedad se estima
individualmente segln la capacidad de pago de los
deudores principales obligados al pago, considerando,
en su caso, la posible existencia de fiadores o avalistas
con capacidad de pago demostrada.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

En relacion con la estimacion de la capacidad de pago
de los deudores se estima bien de manera individual
segln la capacidad de pago del deudor si esta

es contrastable documentalmente y evidenciada sobre
el cumplimiento de las obligaciones contractuales

sin demoras ni retrasos significativos en los pagos.

En el caso de préstamos sin garantia real se lleva

a cabo una evaluacidn colectiva, considerando que se
refleje la pérdida esperada de la cartera en cuestién,
con excepcion de los activos financieros sin garantia
real que presenten impagos o retrasos contractuales
con una antigliedad superior a 18 meses para los que
se consideran, salvo prueba en contrario, con valor nulo.
Dicho criterio se aplica al valor residual de los activos
con garantia real distinta del primer rango, tras deducir
toda la responsabilidad asegurada con las de mejor
rango, incluidos los intereses de demora. Exclusivamente
cuando la Sociedad sea el Unico acreedor de mejor rango,
se utiliza el valor actualizado de la deuda cuando esta
sea inferior a la responsabilidad hipotecaria y el valor
de la garantia pudiera cubrir tanto los créditos de mejor
rango como los de inferior rango, ya sea de forma total
o parcial.

Para aquellos activos financieros (o activos inmobiliarios
recibidos en pago de deudas por la Sociedad) sobre

los cuales se estime que la recuperacion de los importes
adeudados se realizard mediante la ejecucion de las
garantias y estas representen un derecho real de primer
rango sobre activos inmobiliarios, o de inferior rango

si se cumplen los requisitos descritos en el parrafo
anterior, la valoracién del activo financiero se realizara
tomando en consideracion la valoracién inmobiliaria

de las garantias. Dicha valoracidn se realiza conforme

a lo estipulado en la Nota 4.7.1 de Activos Inmobiliarios
(incluyendo en la estimacién de costes no solo

los de mantenimiento y comercializacion hasta la venta
posterior del colateral, sino también los necesarios

para la ejecucioén de las garantias (procesales, juridicos
y fiscales).

En el caso que los préstamos y partidas a cobrar cuenten
con garantias reales distintas a inmuebles, tales como
pignoracion de valores de deuda o capital, la Sociedad
calcula su valor de mercado a la fecha de valoracién si es
un instrumento financiero negociado en un mercado
activo o en su caso utiliza técnicas de valoracién
generalmente aceptadas.
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En la estimacion del valor de estos activos se ha aplicada la metodologia de valoracion aprobada por el Consejo y que
se han detallado en la Nota 4.7.1. En relacidn con los costes y plazos de ejecucidn y dacion de los colaterales se han
estimado los mismos en base a la tipologia de activos y Plan de Negocio de la Sociedad, oscilando los costes entre

el 2,86% vy el 28% de la deuda (1,95%-28% para el ejercicio 2020). En este sentido, el cambio en las principales
hipotesis no se ha visto sustancialmente afectada por la situacion generada por el Covid-19.

La composicion de la provision por depreciacion de la unidad de préstamos y créditos para los ejercicios 2021y 2020

es la siguiente:

Tipologia operacién Valor contable Minusvalia/ Valor contable Minusvalia/
(millones de (plusvalia) (millones de (plusvalia) (millones
euros) (millones de euros euros) de euros)
Con garantia Real 11.460 3.651 14.722 4.036
Personales o sin primeras cargas 1.778 1.588 2.129 1.900
Adjudicados Sareb 9.826 2.422 8.289 1.936
Totales 23.064 7.661 25.140 7.872

Como resultado del test de deterioro realizado,

la Sociedad mantiene provisiones, las cuales han sido
dotadas con cargo al epigrafe "Ajustes por cambios

de valor — Deterioro de Activos Financieros” al 31

de diciembre de 2021y 2020 por importe de 7.661

y 7.872 millones de euros, respectivamente en concepto
de deterioro de instrumentos de deuda calificados como
préstamos y partidas a cobrar, asi como activos recibidos
en pago de deuda (véase Nota 7.1.1.). No obstante,

si bien dicha provision ha sido calculada por unidad

de activo en virtud de lo establecido en la Circular
5/2015, la misma ha sido asignada, al 31 de diciembre
de 2021, atendiendo a la clasificacién actual de los
activos, registrando en el epigrafe “Inversiones financieras
a largo plazo — Créditos a terceros y vinculadas”

la correspondiente a instrumentos de deuda clasificados
como préstamos y partidas a cobrar por importe de 5.239
millones de euros (5.936 millones de euros al 31

de diciembre de 2020)(véase Nota 7.1.1.) y en el epigrafe
"Inversiones Inmobiliarias” la correspondiente a activos
recibidos en pago de deuda por importe de 2.422
millones de euros (1.936 millones de euros al 31

de diciembre de 2020) (véase Nota 5).

Aligual que para la unidad de activos inmobiliarios,

la Sociedad ha llevado a cabo un analisis de sensibilidad
sobre aquellas hipotesis clave consideradas de mayor
volatilidad en el modelo de valoraciéon de Activos
Financieros, obteniendo los siguientes resultados:

. . Efecto en Patrimonio Neto
Cifras en millones

de euros + 100 p-b I+ 1 -100 p.b./ -1
ano ano

Valores de tasacion 160 (161)
Precios de
venta de activos 480 (458)
inmobiliarios
Horizonte temporal

P 267 (279)

del Plan de negocio

Dichas sensibilidades en el ejercicio 2020 provocaban
unos efectos que oscilaban entre los 1.124 miles de euros
de plusvaliay 1.110 miles de euros de menor plusvalia.



4.7.3 Participaciones en entidades de grupo
y asociadas

La estimacion y contabilizacion de las pérdidas

por deterioro de las participaciones en entidades

de grupo y asociadas se realizan por parte de la Sociedad
siempre que exista evidencia objetiva, de acuerdo con lo
dispuesto en la normativa aplicable, de que el valor

en libros de una inversion en estas sociedades puede

no ser recuperable.

En la estimacion de la existencia de evidencia

de deterioro de estas participaciones se consideran,
entre otros factores, caidas de su valor teérico contable
ajustado por las plusvalias tacitas no registradas de las
sociedades o la evolucion de su cotizacion (en caso

de que las sociedades coticen), falta de actividad

de la entidad participada, situacién financiera de la
entidad, etc.

Elimporte de la pérdida por deterioro a registrar

se estima como la diferencia entre el valor en libros de las
participaciones y su importe recuperable, entendiendo
éste como el mayor valor entre su valor razonable,

menos los costes de venta, y el valor actual de los flujos
de efectivo futuros derivados de la inversion.

En aquellos casos en los que no es posible realizar

la estimacion del importe recuperable de una inversion
de acuerdo con lo dispuesto en el parrafo anterior

o en aquellas inversiones poco significativas, se toma

en consideracion el patrimonio neto de la entidad
participada corregido por las plusvalias tacitas existentes
en la fecha de valoracion para estimar su deterioro.

En aplicacion de la consulta 2 del BOICAC 79,

las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso,
su reversion, se registran como un gasto o un ingreso,
respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros —
Deterioro y pérdidas” formando parte del resultado

de la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion de un
deterioro previamente registrado tendra como limite

el valor en libros de la inversién que estaria reconocido
en la fecha de reversion si no se hubiese registrado

el deterioro del valor.

Durante el ejercicio 2021 la Sociedad ha procedido

a revertir 239 miles de euros de deterioro

de sus participaciones en entidades asociadas. Durante
el ejercicio 2020 el deterioro dotado por la Sociedad

por este concepto ascendié a 2.235 miles de euros (véase
Nota 7.2).
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4.8 Categorias de clasificacién de
los pasivos financieros

A efectos de su valoracién, y conforme a nuevo Plan
General de Contabilidad que ha entrado en vigor durante
el ejercicio 2021, la Sociedad clasifica sus pasivos
financieros dentro de las siguientes categorias:

= Coste amortizado: se han integrado en esta categoria
todos los pasivos financieros excepto aquellos que
deben valorarse a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias. Por tanto, incluye las
anteriores carteras de "Préstamos y partidas a pagar”
entre los que se encuentran la deuda subordinada
convertible y los "Débitos y partidas a pagar” tanto
por operaciones comerciales como no comerciales.

Dada la naturaleza de los pasivos financieros mantenidos
por la Sociedad todos se han valorado a coste amortizado
salvo los instrumentos financieros derivados de pasivo
que se valoran a su valor razonable.

Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente

al valor razonable de la contraprestacion recibida,
ajustada por los costes de la transaccion directamente
atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran
de acuerdo con su coste amortizado.

Sin perjuicio de lo anterior, determinadas partidas
establecidas en la normativa aplicable, con plazo

de vencimiento inferior a un afio, se registran inicialmente
por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar
sus flujos de efectivo no es significativo, valorandose
posteriormente por este mismo importe.

Los intereses devengados por estos pasivos, calculados
mediante la aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, se registran en el capitulo “"Gastos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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4.9 Derivados de Cobertura

La Sociedad utiliza derivados financieros en operaciones
de cobertura de sus posiciones patrimoniales, como parte
de su estrategia para disminuir su exposicion al riesgo

de tipo de interés.

Cuando la Sociedad designa una operaciéon como

de cobertura, lo hace desde el momento inicial de las
operaciones o de los instrumentos incluidos en dicha
cobertura, documentando dicha operacién de cobertura
de manera adecuada.

En la documentacion de estas operaciones se identifican
el instrumento o instrumentos cubiertos y el instrumento
o instrumentos de cobertura, ademas de la naturaleza
del riesgo que se pretende cubrir; asi como los criterios
0 métodos seguidos por Sareb para valorar la eficacia

de la cobertura a lo largo de toda la duracion de esta,
atendiendo al riesgo que se pretende cubrir.

Sareb sélo clasifica como operaciones de cobertura
aquéllas que se consideran altamente eficaces a lo largo
de la duracion de estas. Una cobertura se considera
altamente eficaz, si durante el plazo previsto de duracion
de estg, las variaciones que se produzcan en el valor
razonable o en los flujos de efectivo atribuidos

al riesgo cubierto en la operacién de cobertura
delinstrumento o de los instrumentos financieros
cubiertos son compensados en su practica totalidad

por las variaciones en el valor razonable o en los flujos
de efectivo, segln el caso, del instrumento o de

los instrumentos de cobertura.

Para medir la efectividad de las operaciones

de cobertura definidas como tales, la Sociedad analiza

si, desde el inicio y hasta el final del plazo definido

para la operacién de cobertura, se puede esperar,
prospectivamente, que los cambios en el valor razonable
o en los flujos de efectivo de la partida cubierta que sean
atribuibles al riesgo cubierto seran compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonable

o0 en los flujos de efectivo, segun el caso, del instrumento
o instrumentos de cobertura y que, retrospectivamente,
los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro

de un rango de variacién del ochenta al ciento veinticinco
por ciento respecto al resultado de la partida cubierta.

Para la determinacion de dicho valor razonable,

la Sociedad tiene en cuenta el riesgo de crédito de la
Sociedad en caso de que la valoracion sea negativa, o el
riesgo de contrapartida en caso de que la valoracion
fuese positiva.

La contabilizacion de coberturas es interrumpida cuando
el instrumento de cobertura vence, o es vendido,
finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios

para la contabilizacion de coberturas. En este momento,
cualquier beneficio o pérdida acumulada correspondiente
alinstrumento de cobertura que haya sido registrada

en el patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio
neto hasta que se produzca la operacion prevista. Cuando
no se espera que se produzca la operacién que esta
siendo objeto de cobertura, los beneficios o pérdidas
acumuladas netas reconocidos en el Patrimonio Neto

se transfieren a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cobertura de flujos de efectivo

Las operaciones de cobertura mantenidos por la
Sociedad al 31 de diciembre de 2021y 2020 se ajustan
a la definicion de "Coberturas de flujos de efectivo”,

es decir, coberturas por las que se cubre la exposicion

a la variacion de los flujos de efectivo asociados al riesgo
de tipo de interés de una transaccién prevista altamente
probable y de la financiacion recibida de tipo de interés
variable respectivamente que afecten a la cuenta

de pérdidas y ganancias de la Sociedad. La parte de la
ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura

que se ha determinado como cobertura eficaz,

se reconoce transitoriamente, neto de su efecto fiscal,
en el patrimonio neto en la rdbrica “"Ajustes por cambios
de valor-Operaciones de cobertura”, imputandose

la parte correspondiente a la cuenta de pérdidas

y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la
operacion cubierta prevista afecte al resultado.

Durante los ejercicios 2021y 2020, los derivados

que cubren los bonos emitidos a un afio y parte de los
bonos emitidos a dos afios han mantenido la efectividad
dentro de los umbrales exigidos por las normas aplicables
de contabilidad, pero debido a la evolucién a la baja

de los tipos de interés durante el ejercicio 2020 y en
menor medida durante el 2021 a los cuales se encuentran
referenciados los riesgos cubiertos y a la aplicacién

por Sareb de un “floor” por el cual el tipo de interés

no puede ser, en ningln caso, inferior al 0% han perdido
parte de dicha efectividad. Al 31 de diciembre de 2021

y 2020 la valoracion de la parte ineficaz de los derivados
ha ascendido a 58.083 y 142.026 miles de euros,
respectivamente. La Sociedad ha registrado la variacion
de la ineficacia como "Gasto financiero” del ejercicio
(véase Nota 16.5).

En la Nota 13.3 se facilita determinada informacion
sobre las operaciones de coberturas de flujos de efectivo
realizadas por la Sociedad.



4.10 Baja de los instrumentos
financieros

Un activo financiero se da de baja del balance cuando
se produce alguna de las siguientes circunstancias:

= Los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo que generan han expirado; o

= Se ceden los derechos contractuales sobre los flujos
de efectivo del activo financiero y se transmiten
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes
a la propiedad del activo, 0 aun no existiendo ni
transmisién ni retencion sustancial de éstos, se
transmita el control del activo financiero.

Por su parte, un pasivo financiero se da de baja

del balance cuando se han extinguido las obligaciones
que genera o cuando se readquieren por parte de la
Sociedad, bien con la intencion de recolocarlos de nuevo,
bien con la intencion de cancelarlos.

4.11 Existencias

Corresponden, basicamente, a promociones inmobiliarias
en curso y al valor de los terrenos asociados a las mismas
destinadas a la venta en el curso ordinario de la Sociedad.
Sareb sigue el criterio de registrar dentro del epigrafe

de "Existencias” todos aquellos activos sobre los cuales
va a realizar cualquier ambito de actuacién, construccion
y/o desarrollo para su posterior venta a través de una
actividad promotora.

Se consideran como obras en curso los costes

incurridos en las promociones inmobiliarias pendientes
de terminacion. En estos costes se incluyen

los correspondientes al solar, urbanizacion y construccién,
asi como la capitalizacion de los gastos financieros
incurridos durante el perfodo de construccién, asi como
otros costes directos e indirectos imputables a los
mismos. Por otro lado, la Sociedad sigue el criterio de no
capitalizar los costes de comercializacién, que imputa
directamente a la cuenta de resultados.

Se transfiere de "Inversiones Inmobiliarios” al epigrafe

de "Existencias” todos aquellos activos inmobiliarios
sobre los cuales los érganos de la Sociedad han aprobado
un plan de inversion y desarrollo de estos para

su posterior venta minorista.
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Se transfiere de "Obra en curso” a “Edificios construidos”
el coste correspondiente a aquellas promociones
inmobiliarias cuya construccion ha terminado en el
periodo y estén pendientes de venta.

Los criterios aplicables al analisis de deterioro de las
existencias son similares a los aplicables a las Inversiones
Inmobiliarias (véase Nota 4.7.1.).

4.12 Transacciones en moneda
extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro.
Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en moneda
extranjeray se registran segun los tipos de cambio
vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, la Sociedad no mantiene saldos
ni ha efectuado transacciones en moneda extranjera
por un importe significativo. EL importe del registrado
durante los ejercicios 2021y 2020 por este concepto
ha ascendido a un gasto de 3 y 1 miles de euros,
respectivamente.

4.13 Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio
del devengo, es decir, cuando se produce la corriente
real de bienes y servicios que los mismos representan,
con independencia del momento en que se produzca
la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.
Dichos ingresos se valoran por el valor razonable

de la contraprestacién recibida, deducidos descuentos
e impuestos.

143



144 = Sareb CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Presentacion en la cuenta de pérdidas
y ganancias

La Sociedad, siguiendo lo estipulado en el apartado 10 de

la Disposicion Adicional séptima de la Ley 9/2012, de 14

de diciembre, y su modificacién incluida en la Disposicién

Adicional novena de la Ley 26/2013, de 27 de diciembre,
asi como lo estipulado en la Circular 5/2015 del Banco

de Espafia ha procedido a registrar los ingresos generados

como consecuencia del proceso de gestion y liquidacion
ordenada de todos los activos transferidos en la cuenta
de pérdidas y ganancias de la Sociedad formando parte
de su "Importe Neto de la Cifra de Negocios” (véanse
Notas 2.1y 16.1).

Ingresos por intereses

Sin menoscabo de los criterios previstos en la Norma
de Registro y Valoracién (NRV) 92 del Plan General

de Contabilidad (PGC), segin la cual la valoracién
posterior de los activos financieros deberd seguir

el criterio del coste amortizado asi como que “los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta

de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo”, la aplicacién genérica del principio
del devengo y del criterio del coste amortizado puede
tener concretas aplicaciones practicas en funcién de la
tipologia de los activos sobre los que se aplica, de las
condiciones de adquisiciéon de los mismos o incluso
del sector que aplica dicho criterio, en la medida en que
responda a la imagen fiel de los estados financieros.

Durante el ejercicio 2021 ha sido publicada la Consulta
2 del BOICACN.° 127/2021 emitida por el Instituto

de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC). Dicha
consulta versa sobre el tratamiento contable de la
adquisicion de un crédito deteriorado con garantia
hipotecaria, antes y después de la reforma introducida
en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto
1/2021, de 12 de enero.

En dicha consulta, el ICAC concluye que, en base a lo

estipulado en el Nuevo Plan General de Contabilidad,
la estimacién del tipo de interés efectivo en aquellos
prestamos adquiridos con descuento, deben tenerse

en consideracion los flujos de efectivo contractuales

que se espera recibir en el futuro, sin tener en cuenta
el que pueda surgir de la realizacion de la garantia.

Este criterio, difiere del aplicado por la Sociedad

en el ejercicio 2020, en el cual la Sociedad tenia

en consideracion el recobro de la garantia dentro del tipo
de interés efectivo de los préstamos.

Dada la situacién actual de la cartera de préstamos

y créditos de la Sociedad, donde la practica totalidad

de flujos de efectivo obtenidos lo son a través de la
realizacion de las garantias hipotecarias (bien sea por
venta directa o por transformacion) la Sociedad ha optado
por no devengar los flujos futuros en base a las garantias
devengado Unicamente intereses financieros solo

en aquellos casos en los que se ha producido un flujo

de cobro real.

Tras las diversas comunicaciones mantenidas entre
la Sociedad y el ICAC, la consulta se ha aplicado
de manera prospectiva, sin re-expresar los datos
comparativos de 2020.

Por otro lado, como parte del tipo de interés efectivo,
la Sociedad registra dentro del epigrafe “"Importe Neto
de la Cifra de Negocios — Margen de recuperaciones
de Préstamos y Créditos” la diferencia entre el valor
recuperado y el valor neto contable de los préstamos
y créditos que han sido cancelados o amortizados
parcialmente.

Ingresos por ventas de préstamos y créditos

Por otro lado, los ingresos por ventas de préstamos

se registran dentro del epigrafe de “Importe Neto de la
Cifra de Negocios — Ventas de Préstamos y Créditos”.
Dicha venta se produce en el momento en el cual se han
transferido al comprador todos los riesgos y beneficios
relacionados con los activos financieros transferidos,
momento que suele coincidir con la escrituracién y cobro
de la operacion.



Ingresos por ventas de inmuebles
(Inversiones Inmobiliarias y Existencias)

El reconocimiento de los ingresos por ventas

de inmuebles (tanto Inversiones Inmobiliarias como
existencias) se produce en el momento en que se han
transferido al comprador los riesgos y beneficios
significativos inherentes a la propiedad del bien vendido,
no manteniendo la gestidn corriente sobre dicho bien,

ni reteniendo el control efectivo sobre el mismo. Este
momento suele coincidir con la escrituracion del bien

en venta. ELimporte de las ventas de inmuebles se recoge
en el epigrafe "Importe Neto de la Cifra de Negocios”

de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

La Sociedad recoge en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
adjunta la dotacién, en concepto de provisién para
terminacion de obra, de los importes correspondientes

a los gastos pendientes de incurrir para la liquidacién

de la promocién.

Elimporte anticipado en efectivo o en efectos a cobrar
correspondiente a las reservas y contratos de venta

de promociones cuando éstas no se hayan entregado
al cliente y por tanto no se haya reconocido la venta,
se contabiliza en el capitulo "Anticipos de clientes”
del pasivo del balance adjunto, clasificandose como
corriente con independencia de la fecha prevista

de reconocimiento de venta de las promociones.

La Sociedad sigue el criterio de reconocer las ventas

de terrenos y solares cuando se transmiten los riesgos

y beneficios de estos, que habitualmente se produce en la
fecha en la que se escritura la compraventa.

Asimismo, la Sociedad no incluye en los precios

de venta de los inmuebles importes de contraprestacion
variable. En caso de que estas existiesen, se incluye

en el precio a reconocer la mejor estimacién de la
contraprestacion variable en la medida que sea altamente
probable que no se produzca una reversion

significativa del importe del ingreso reconocido cuando
posteriormente se resuelva la incertidumbre asociada a la
contraprestacién variable.
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Ingresos por arrendamiento

Los ingresos por alquileres se registran en funcion de su
devengo, distribuyéndose linealmente los beneficios

en concepto de incentivos y los costes iniciales de los
contratos de arrendamiento.

4.14 Impuestos sobre beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios
comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto

o ingreso por impuesto diferido. EL Impuesto sobre
sociedades se calcula en base al resultado econémico

o contable, obtenido por la aplicacion de principios

de contabilidad generalmente aceptados, que no
necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal,
entendiendo éste como la base imponible del impuesto.

Elimpuesto corriente es la cantidad que la Sociedad
satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio.
Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota

del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta,
asi como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios
anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar

a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido

se corresponden con el reconocimiento y la cancelacion
de los activos y pasivos por impuesto diferido.

Estos incluyen las diferencias temporales que se
identifican como aquellos importes que se prevén
pagaderos o recuperables derivados de las diferencias
entre los importes en libros de los activos y pasivos

y su valor fiscal, asi como las bases imponibles
negativas pendientes de compensacién y los créditos
por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos
importes se registran aplicando a la diferencia temporal
o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que
se espera recuperarlos o liquidarlos.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo

se reconocen en la medida en que se considere probable
que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales
futuras contra las que poder hacerlos efectivos. En este
caso, la valoracion de los impuestos diferidos se realiza
en base al tipo impositivo vigente esperado en el
momento de recuperacion.
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Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para

todas las diferencias temporales imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos
de comercio o de otros activos y pasivos en una operacion
que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable
y no es una combinacién de negocios.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados
por operaciones con cargos o abonos directos en cuentas
de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida
en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos

por impuestos diferidos registrados, efectuandose

las oportunas correcciones a los mismos en la medida

en que existan dudas sobre su recuperacién futura.
Asimismo, en cada cierre se evallUan los activos

por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos
son objeto de reconocimiento en la medida en que

pase a ser probable su recuperacién con beneficios
fiscales futuros.

4.15 Provisiones y contingencias

En la formulacién de las cuentas anuales
los Administradores de la Sociedad diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren
obligaciones actuales derivadas de sucesos
pasados, cuya cancelacién es probable que
origine una salida de recursos, pero que resultan
indeterminados en cuanto a su importe y/ o
momento de cancelacion.

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles
surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion futura estd condicionada
3 gque ocurra, 0 no, uno o0 mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con
respecto a las cuales se estima que la probabilidad de
que se tenga que atender la obligacion es mayor que de
lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen
en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los
mismos en las notas de la memoria, en la medida en que
no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de

la mejor estimacién posible del importe necesario

para cancelar o transferir la obligacién, teniendo en
cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan
por la actualizacién de dichas provisiones como un gasto
financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento
de liquidar la obligacion, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso sera percibido, se registra como
activo, excepto en el caso de que exista un vinculo legal
por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en
virtud del cual la Sociedad no esté obligada a responder;
en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta
para estimar el importe por el que, en su caso, figurara

la correspondiente provision.

AL 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad

habia constituido las provisiones de riesgos y gastos
descritas en la Nota 12 asi como provisiones a corto
plazo por importe de 15.982 y 7.054 miles de euros,
respectivamente. Dichas provisiones a corto plazo son,
principalmente, provisiones por terminacién de obra
de las distintas promociones en curso de la Sociedad.

4.16 Transacciones con vinculadas

Se entiende por parte vinculada toda persona, fisica

o juridica, que tenga control o influencia significativa
sobre una entidad, o sea persona clave de su Direccion.
De acuerdo con los Administradores, ninguna entidad
ejerce de forma Unica o conjunta control sobre la entidad
y tampoco existe ninguna vinculacion con el personal
clave de la Direccion, distinta de su relacién laboral.

Por otro lado, se entiende por influencia significativa

el poder para intervenir en las decisiones de politica
financiera y de explotacién de la Sociedad, aunque

sin llegar a tener el control de estas. En este sentido

la Sociedad entiende que el FROB es el Gnico accionista
que ejerce influencia significativa en la Sociedad.

Con caracter general las transacciones con partes
vinculadas se registran de acuerdo con las normas
generales de valoracion contenidas en el Plan General
de Contabilidad, esto es, los elementos objeto de la
transaccion se registran por su valor razonable en el
momento inicial, y posteriormente, de acuerdo con las
normas contables correspondientes.



En la Nota 17 se ofrece informacion sobre las operaciones
con partes vinculadas realizadas durante los ejercicios
2021y 2020y sobre los saldos mantenidos al 31

de diciembre de dichos ejercicios con partes vinculadas.

4.17 Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacidn vigente,

la Sociedad estd obligada al pago de indemnizaciones

a aquellos empleados con los que, bajo determinadas
condiciones, rescinda sus relaciones laborales.

Por tanto, las indemnizaciones por despido susceptibles
de cuantificacién razonable se registran como

gasto en el ejercicio en el que se adopta la decision

del despido. Al 31 de diciembre de 2021y 2020

la Sociedad no mantenia ninguln tipo de pasivo por este
concepto. No obstante, durante los ejercicios 2021

y 2020, la Sociedad ha registrado indemnizaciones

por despido por importe de 1.675y 1.064 miles

de euros, respectivamente, los cuales se encuentran
registrados en el epigrafe "Gastos de personal -
Sueldos, salarios y asimilados” de la cuenta de pérdidas
y ganancias adjunta.
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4.18 Estados de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo, preparados
de acuerdo con el método indirecto, se utilizan
las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:
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Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en
efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por
éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y
bajo riesgo de alteraciones en su valor.

Actividades de explotacion: actividades tipicas de la
Sociedad, asi como otras actividades que no pueden
ser calificadas como de inversién o de financiacion.
La Sociedad califica estas actividades de acuerdo con
lo descrito en la Nota 4.13.

Actividades de inversion: las de adquisicion,
enajenacién o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas
en el efectivo y sus equivalentes.

Actividades de financiacion: actividades que
producen cambios en el tamafio y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte
de las actividades de explotacion de la Sociedad, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas
como de inversion o de explotacion.
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5. Inversiones Inmobiliarias

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2021y 2020, es la siguiente:

Miles de Euros

31/12/2021 31/12/2020
Terrenos y solares 6.805.978 5.991.635
Edificios terminados
Viviendas - primera residencia 4913751 5.219.637
Oficinas, locales y naves polivalentes 1.211.867 1.239.260
Resto de inmuebles 531.974 438.817
Total edificios terminados 6.657.592 6.897.714
de los que: Edificios en alquiler (Nota 6) 1.052.914 1.104.248
de los que: Suelo 4.052.604 4224644
Correcciones de valor por deterioro (3.388.409) (3.182.943)
Anticipos de Inversiones Inmobiliarias 1.222.544 918.581
Total Inversiones Inmobiliarias 11.297.705 10.624.987

Por su parte, el movimiento del epigrafe de Inversiones Inmobiliarias durante los ejercicios 2021y 2020 es el siguiente:

Ejercicio 2021

Miles de Euros

Edificios Terminados Terrenos y solares Anticipos Total
Saldo al 1 de enero de 2021 7.188.041 5.991.635 918.581 14.098.257
:\;t:iir?g; djudicacionesy 450.483 570.424 1.457.139  2.478.046
Otras altas 5.149 28.587 1.160 34.896
Ventas y bajas (1.183.965) (406.287) (84) (1.590.336)
Traspasos 483.699 670.553 (1.154.252) -
Traspasos a Existencias (Nota 8) 2.004 (47.993) - (45.989)
Retiros por subsanaciones (Nota 1) (5.822) (941) - (6.763)
Saldo al 31 de diciembre de 2021 6.939.589 6.805.978 1222544 14.968.111

(Continua)
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Miles de Euros

Edificios Terminados

Amortizacion

Terrenos y solares

Anticipos

Total

Saldo al 1 de enero de 2021 (290.327) - - (290.327)
Dotaciones con cargo a resultados (46.128) - - (46.128)
Ventas, bajas y otros movimientos 54.458 - - 54.458
Saldo al 31 de diciembre de 2021 (281.997) - - (281.997)

Correcciones de valor por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2021 (1.704.833) (1.478.110) - (3.182.943)
Dotac.lones con cargo a Ajustes por (103.516) (101.950) i (205.466)
cambios de valor
Saldo al 31 de diciembre de 2021 (1.808.349) (1.580.060) - (3.388.409)
Sald tos al 31 de diciemb
oy e 31 de diciembre 4.849.243 5225918 1222544 11.297.705
Ejercicio 2020
Miles de Euros
Edificios Terminados  Terrenosy solares Anticipos Total
Saldo al 1 de enero de 2020 6.679.483 5.493.292 486.733 12.659.508
Altas por adjudicaciones y daciones 726.023 418.852 999.893 2.144.768
Otras altas 1.841 12.974 138 14.953
Ventas y bajas (573.112) (115.492) (4.390) (692.994)
TraspasosTraspasos a |. Material
(Nota 4.2) 375.183(21.377) 188.610 (563.793) (21.377)
Traspasos a Existencias (Nota 8) - (1.930) - (1.920)
Retiros por subsanaciones (Nota 1) - (4.671) - (4.671)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 7.188.041 5.991.635 918581 14.098.257

Amortizacion

Saldo al 1 de enero de 2020 (257.445)

(257.445)

(Continua)



150 = Sareb CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Miles de Euros

Edificios Terminados  Terrenosy solares Anticipos Total
Dotaciones con cargo a resultados (58.291) - - (58.291)
Traspasos a |. Material (Nota 4.2) 1.291 1.291
Ventas, bajas y otros movimientos 24.118 - - 24.118
Saldo al 31 de diciembre de 2020 (290.327) - - (290.327)

Correcciones de valor por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2020 (228.844) (267.534) - (496.378)
Dotaqones con cargo a Ajustes por (1.152.152) (929.097) ~ (2081.249)
cambios de valor

AplicacionesTraspasos

(véase Nota 7.1) (323.837) (281.479) (605.316)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 (1.704.833) (1.478.110) - (3.182.943)
Saldos netos al 31 de diciembre 2020 5.192.881 4.513.525 918.581 10.624.987

Los movimientos mas significativos que se han producido durante los ejercicios 2021y 2020 en este epigrafe

se detallan a continuacion:

Otras altas

Durante los ejercicios 2021y 2020 la Sociedad

ha capitalizado como mayor coste de las Inversiones
Inmobiliarias 34.896 y 14.953 miles de euros,
respectivamente, correspondientes a las mejoras

y desarrollos que ha realizado sobre sus elementos

de Inversiones Inmobiliarias. Dichas mejoras
corresponden, principalmente a las obras de urbanizacion
ejecutadas sobre terrenos y solares.

Traspasos entre partidas

Durante los ejercicios 2021y 2020 la Sociedad

ha procedido a reclasificar del epigrafe de Inversiones
Inmobiliarias al de Existencias 45.989 y 1.930 miles

de euros correspondientes a diversos terrenos y obras
en curso paradas sobre las que la Sociedad ha decidido
iniciar o reactivar la construcciéon y promocion

de viviendas (véase Nota 8).

Anticipos de Inversiones Inmobiliarias

La Sociedad registra en el epigrafe de "Anticipos

de Inversiones Inmobiliarias” todos aquellos inmuebles
adquiridos en procesos de ejecucion hipotecaria

que cuentan con un decreto de ejecucion pero que aun
estd a la espera de adquirir firmeza. La Sociedad adopté
dicho criterio en el ejercicio 2017 para homogenizar

el devengo contable y fiscal de la operacion.

Ejecuciones hipotecarias y
daciones en pago

Ejercicio 2021

Con fecha 12 de febrero la Sociedad ha adquirido

un suelo urbanizado en Vigo (Galicia) fruto del proceso
de ejecucién hipotecaria contra la acreditada Fegaunién,
S.A. El valor contable asignado a dicho activo asciende

3 18.146 miles de euros.

Con fecha 16 de marzo de 2021 la Sociedad ha adquirido
un lote de terrenos urbanizados en Sevilla a la

acreditada Desarrollos Urbanos Sevilla Este, S.L. El coste
de adquisicion de dichos terrenos asciende a 22.271
miles de euros, siendo dicho importe el valor contable

de los préstamos que contaban con dichos terrenos como
garantia hipotecaria.

Durante el primer trimestre del ejercicio 2021 la Sociedad
se ha adjudicado judicialmente una obra parada

de viviendas ubicada en la provincia de Ciudad Real
(Castilla La Mancha). EL coste de adquisicion de dicha obra
asciende 19.971 miles de euros.

Durante el mes de junio de 2021 la Sociedad

ha alcanzado un acuerdo de dacién en pago con la
acreditada Promosastre, S.L. Fruto de dicho acuerdo,
la Sociedad ha adquirido un conjunto de viviendas
finalizadas y terrenos.



El valor neto contable asignado a dicho conjunto

de activos asciende a 19.604 miles de euros, al ser este
el valor neto contable de los prestamos cancelados como
consecuencia de dicho proceso de dacidn en pago.

Ejercicio 2020

Con fecha 25 de septiembre de 2020, la Sociedad

ha alcanzado un acuerdo de dacién en pago con la
acreditada Urbanizadora de Valladolid, S.A. Consecuencia
de dicho acuerdo la Sociedad ha procedido a adquirir
una promocion de 151 viviendas y garajes. El coste

de adquisicion de dichos inmuebles ha ascendido

a 27.890 miles de euros, siendo este el valor neto
contable de los préstamos y créditos amortizados como
parte del pago de la adjudicacién.

Con fecha 27 de noviembre de 2020, la Sociedad

ha adquirido un conjunto de 88 viviendas, 30 viviendas
unifamiliares, 55 plazas de garaje, 3 locales comerciales

y 5 suelos finalistas a la acreditada Promotora Parque
Santa Brigida, S.A. El coste de adquisicion de dichos
activos ha ascendido a 21.404 miles de euros, siendo este
el valor neto contable de los préstamos cancelados como
parte del acuerdo de dacién en pago.

Con fecha 10 de diciembre de 2020 la Sociedad

ha adquirido, fruto de un proceso de ejecucién
hipotecaria, la propiedad de 239 suelos urbanos.
Dichos suelos se han registrado en el balance adjunto
por un importe de 35.949 miles de euros al coincidir
dicho importe con el valor contable de los préstamos
amortizados como pago de los inmuebles adquiridos.

Con fecha 30 de diciembre de 2020 la Sociedad

ha formalizado, mediante acuerdo de dacién en pago
con la acreditada Via Arasov, S.A., la adquisicion

de diversas viviendas, locales comerciales y suelos, cuyo
coste de adquisicion agregado ha ascendido a 22.910
miles de euros.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

Ventas y bajas
Ejercicio 2021

Con fecha 20 de diciembre de 2021 la Sociedad

ha procedido a formalizar la venta de un suelo urbanizado
ubicado en Zaragoza (Aragbn) por un precio de venta

de 5.500 miles de euros. Dicha venta ha sido cobrada

en su totalidad al cierre del ejercicio 2021. Con fecha

30 de junio la Sociedad ha vendido un local comercial
ubicado en Valladolid por un precio de venta de 6.881
miles de euros. El precio de venta ha sido cobrado en su
totalidad.

Con fecha 29 de abril de 2021 la Sociedad ha procedido
a vender un conjunto de viviendas destinadas al alquiler
ubicadas en Arroyo de la Encomienda (Valladolid);
Collado Villalba (Madrid), Logrofo (Rioja) y Valencia
(Comunidad Valenciana). Dicha venta ha sido realizada

a Témpore Properties Socimi, S.A. por un precio de venta
agregado de 16.458 miles de euros. Del precio de venta
ha sido aplazada la cantidad de 6.637 miles de euros,
estableciéndose un vencimiento para el 29 de octubre
de 2022.

Con fecha 31 de marzo de 2021 la Sociedad

ha formalizado la venta de un edificio de oficinas y un
conjunto de garajes ubicados en Murcia por un precio
de venta de 5.200 miles de euros, los cuales han sido
cobrados en su totalidad al cierre del ejercicio 2021.

Ejercicio 2020

Con fecha 30 de noviembre la Sociedad ha elevado

a publico la venta de un suelo ubicado en Cerdanyola
del Vallés (Barcelona) por un precio de venta de 15.010
miles de euros. Del precio de venta fue aplazada

la cantidad de 7.355 miles de euros con un vencimiento
de 12 meses al primer 50% de dicha cantidad

y de 24 meses al 50% restante. Dichas cantidades

se encuentran garantizadas mediante condicion
resolutoria. Durante el ejercicio 2021 ha sido cobrada
la primera mitad del aplazado.

Con fecha 28 de diciembre se ha procedido a vender

un conjunto de viviendas terminadas ubicadas

en la Comunidad Valencia a la Generalitat Valenciana.
Elimporte de venta ha ascendido a 4.930 miles de euros
los cuales han sido cobrados en su totalidad.
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Posteriormente, con fecha 29 de diciembre se ha
procedido a vender un conjunto de viviendas terminadas
ubicadas en el municipio de Madrid a la Empresa
Municipal de Vivienda y Suelo de Madrid. El precio

de venta agregado de dicha venta ha ascendido a 8.300
miles de euros, los cuales se encuentran cobrados en su
totalidad.

Con fecha 30 de diciembre se ha procedido a la venta
de un suelo ubicado en Barcelona, por un precio

de venta 4.000 miles de euros. Dentro de dicho importe
se ha aplazado la cantidad de 1.800 miles de euros

con un vencimiento establecido para el 30 de diciembre
de 2021. Dicha cantidad ha sido cobrada llegado

el vencimiento.

Otra informacién

Al cierre de los ejercicios 2021y 2020

= La totalidad de las Inversiones Inmobiliarias de la
Sociedad se encuentran libres de cargas y garantias.

= La Sociedad no mantiene elementos de Inversiones
Inmobiliarias completamente amortizados en su
balance.

= No existian costes de desmantelamiento o retiro
capitalizados como mayor coste de las inversiones
inmobiliarias por importe significativo.

= Los activos adjudicados por Sareb y que forman
parte de la Unidad de Activos financieros no han
generado en su incorporacion al balance de activos
inmobiliarios resultado alguno.

= En tal sentido, la aplicacion de las reglas de
valoracién establecidas por la Circular 5/2015
para la Unidad de Activos Inmobiliarios, constituida
por aquellos que fueron cedidos en el origen de
Sareb por las Entidades Cedentes, las cuales se
encuentran clasificados en el epigrafe de Inversiones
Inmobiliarias y de Existencias (véase Nota 8),
presentan al final del ejercicio 2021y 2020 una
minusvalia respecto a su valor neto contable de 966
y 1.247 millones, respectivamente.

= Por su parte, la valoracién de los activos adjudicados
o recibidos en pago de deuda con posterioridad a la
fecha de traspaso, realizada conforme a los criterios
de la Circular 5/2015 del Banco de Espania, aporta
a la Unidad de Activos Financieros (véase Nota
4.7.2) una minusvalia en de 2.422 y 1.936 millones
de euros al 31 de diciembre de 2021y 2020,
respectivamente, adicional a los requerimientos
de saneamiento de las operaciones de crédito de
dicha Unidad. Durante el ejercicio 2020, y dada
la evolucién y aceleracién de la transformacion
del balance la Sociedad procedi6 a reclasificar
el deterioro asociado a los activos adjudicados o
recibidos en pago de deuda, que hasta la fecha se
encontraba registrado en el epigrafe de "Créditos a
terceros” del balance de situacién adjunto. El importe
de dicha reclasificaciéon ascendi6 a 605 millones de
euros (véanse Notas 7.1y 4.7.2).

Es politica de la Sociedad contratar todas las polizas

de seguros que se estimen necesarias para dar cobertura

a los riesgos que pudieran afectar a las Inversiones
Inmobiliarias. La cobertura de seguros contratada por la
Sociedad en relacién con sus Inversiones Inmobiliarias
es superior al valor neto contable de los mismos,
actualizandose anualmente.
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6. Arrendamientos operativos

Al cierre de los ejercicios 2021y 2020 la Sociedad
actlia como arrendadora en determinados contratos

de arrendamiento operativo, cuyas cuotas

de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales
contratos en vigor, sin tener en cuenta la repercusién

de gastos comunes, incrementos futuros

por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas

contractualmente son las siguientes:

Miles de Euros

Cuotas minimas

2021 2020
Menos de un aio 39.400 39.872
Entre uno y cinco afnos 92.633 88.227
Mas de cinco afos 133.788 106.437
Total 265.821 234.536

Asimismo, los importes de las cuotas de arrendamiento

y subarrendamiento operativos correspondientes a los
ejercicios 2021y 2020 han sido registrados en el epigrafe
“Importe neto de la cifra de negocios” de acuerdo con el
siguiente detalle:

Miles de Euros

2021 2020
Pagos minimos por
arrendamiento (Nota 16.1) 50.896 45.408
R L
epercusién gastos 1348 1119
generales
Total 52.244 46.527

La repercusion de gastos generales se registra minorando
las partidas de gasto correspondientes.

Los acuerdos de arrendamiento mas significativos son los que se desglosan a continuacion:

Importes brutos

Fecha de
Ubicacion Fecha del contrato Tipo de inmueble anuales ..
. vencimiento
(miles de euros)

Avda Principe Felipe 01/05/2019 Hotel 836 30/04/2034
(Torre Pacheco)
Varios 27/06/2014 Apartamentos Turisticos 624 03/01/2023
Ctra Nacional 1 .
km37.1(Madrid) 08/04/2009 Nave Industrial 289 30/09/2022
¢/ Poeta Jose Hierro 01/09/2006 Edificio de oficinas 313 31/12/2031
(Pinto)
¢/ Manfredonia 01/03/2009 Nave Industrial 338 27/04/2024

(zaragoza)

El coste neto de los inmuebles de la Sociedad que se
encuentran en arrendamiento al 31 de diciembre de
2021y 2020 asciende a 1.052.914 y 1.104.248 miles

de euros, respectivamente (véase Nota 5).

Por su parte, el importe de las cuotas contingentes,
esto es rentas variables, correspondientes a dichos
arrendamientos y registradas durante los ejercicios
2021y 2020 en el epigrafe "Importe neto de la cifra

de negocios” no son significativas.

Por altimo, los contratos de arrendamiento en los que la
Sociedad actda como arrendataria hacen referencia,
principalmente, al arrendamiento de diverso material
informatico. Las cuotas de arrendamiento comprometidas
por la Sociedad por estos conceptos no son significativas
al cierre de los ejercicios 2021y 2020.
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Durante el ejercicio 2020, la Sociedad aplicd concesiones
a sus inquilinos fruto de la aplicacién del RDL 11/2020.
Dichas concesiones consistieron en la posibilidad

de aplazamiento de las rentas devengadas durante

el estado de alarma decretado en Espana durante

el ejercicio 2020. Dichos aplazamientos no tuvieron

un impacto significativo en las cuentas anuales

del ejercicio anterior, habiendo estado centrados en 199
contratos con unas cantidades aplazadas por importe

de 382 miles de euros.

Durante el ejercicio 2021, no se han concedido nuevos
aplazamientos habiendo vencido los concedidos

el ejercicio pasado. De igual modo, la Sociedad

no se ha acogido a ningln tipo de medida de gestién
de sus costes operativos como pueden ser ERTEs, EREs
0 moratorias en sus contratos de alquiler.

7. Activos financieros a largo y

corto plazo

A continuacion, se presenta el valor en libros de cada una de las categorias de activos financieros mantenidos por la

Sociedad al 31 de diciembre de 2021y 2020

7.1 Detalle de inversiones financieras a largo y corto plazo

A continuacion, se presenta un detalle de los activos financieros propiedad de Sareb al 31 de diciembre de 2021
y 2020, clasificados de acuerdo con el desglose requerido por la normativa aplicable:

Ejercicio 2021

Miles de Euros

Clases
Instrumentos financieros a Instrumentos financieros a
largo plazo corto plazo
Créditos, Valores Créditos, Total
Instrumentos . . .
. . . derivadosy representativos derivados y
Categorias de patrimonio
otros de deuda otros

Activos financieros a coste
amortizado-Otros activos - 873.207 - 313.608 1.186.815
financieros
Activos financieros a valor
razonable con cambios en el

. . - - 6.795.372 - 1.230.105 8.025.477
patrimonio neto — Créditos a
terceros
Activos financieros a coste 5.195 - - - 5.195

Total 5.195 7.668.579 = 1.543.713 9.217.487
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Miles de Euros

Clases
Instrumentos financieros a Instrumentos financieros a
largo plazo corto plazo
Créditos, Valores Créditos, Total
Instrumentos . . .
. . . derivados y representativos derivados y
Categorias de patrimonio
otros de deuda otros

Otros activos financieros - 588.358 - 478974 1.067.332
Prt?st'amos y partidas a cobrar - i 9.821.840 i 1.093.645 10.915.485
Créditos a terceros

Activos disponibles para la i i i i i
venta

Total - 10.410.198 = 1.572.619 11.982.817

El detalle de los activos financieros a coste amortizado-Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se encuentra

informado en la Nota 9.

7.1.1 Créditos a terceros a largo y corto plazo

El detalle de los instrumentos financieros créditos a terceros a largo y corto plazo, por contraparte y tipo de instrumento,

al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el siguiente:

31/12/2021 31/12/2020
Administraciones Pablicas 15.341 17.962
Otros sectores residentes 632.856 760.755
Crédito comercial - -
Deudores con garantia real 629.950 749.947
con garantia hipotecaria 629.520 749.947
con otras garantias reales 430 -
Otros deudores a plazo 2.440 1.438
Deudores a la vista y varios 466 9.370
Sector privado no residente - -
Préstamos y créditos de dudoso cobro 11.750.316 14.906.667
Ajustes por valoracion (4.373.036) (4.769.899)
Correcciones de valor por deterioro de activos (5.238.278) (5.935.806)
Resto de ajustes por valoraci(.')n .-intereses devengados pendientesde 855.160 1155383
cobro (devengados con anterioridad al 1 de enero de 2021)
Otros — Gastos activados — (Nota 4.6.2) 10.082 10.524
Total 8.025.477 10.915.485
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Durante los ejercicios 2021y 2020 la Sociedad no ha
concedido nuevos préstamos ni créditos a terceros

de importe significativo, salvo aquellas disposiciones
que los prestatarios han realizado sobre sus disponibles,
las cuales tampoco han sido significativas.

Subsanaciones formalizadas

Tal y como se indica en la Nota 1, durante el ejercicio
2021y 2020 la Sociedad ha procedido a formalizar
subsanaciones de activos financieros por importe

de 4.768 y 2.054 miles de euros, respectivamente,
como resultado del proceso de revision de la cartera
de préstamos y créditos traspasada por las entidades
del Grupo 1y 2.

Ingresos financieros

Al 31 de diciembre de 2021 el 84,89% de la cartera
de préstamos y créditos se encuentra referenciada
al Euribor mas un diferencial de mercado (86.59%
del total de préstamos y créditos al 31 de diciembre
de 2020). Por el contrario, el 15,11% se encuentra
referenciada a tipos de interés fijos (13.41% al 31
de diciembre de 2020)-véase Nota 7.3.3.

Taly como se ha indicado en la Nota 4, durante

el ejercicio 2021 ha sido publicado el BOICAC 127/2021,
el cual establece en su consulta n°2, que, para el calculo
del tipo de interés efectivo en una cartera de préstamos
hipotecarios deteriorados, debe tenerse en cuenta
Unicamente los cobros de efectivo contractuales,

no considerando aquellos que provengan de la realizaciéon
de la garantia. Esto ha motivado, que durante el ejercicio
2021 la Sociedad haya pasado a registrar Gnicamente
aquellos intereses que se hayan cobrado.

Teniendo en consideracion lo anterior, durante

los ejercicios 2021y 2020, la Sociedad ha registrado
intereses procedentes de su cartera de préstamos

y créditos por importe de 111.356 y 169.150 miles
de euros en el epigrafe “Importe neto de la cifra

de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta (véanse Notas 4.13y 16.1).

Dentro de dicho importe, se incluyen 109.040 miles

de euros (116.525 miles de euros durante el ejercicio
2020) correspondientes a cantidades cobradas

en operaciones canceladas o amortizadas parcialmente
que han sido aplicadas a intereses conforme

al orden de prelacion de la compania, el cual prioriza

la cancelacion de intereses y posteriormente de capital,
dentro de los cuales 45.170 miles de euros (28.429 miles
de euros durante el ejercicio 2020) correspondientes

a cobros de intereses contractuales.

Ventas de préstamos y créditos

Durante el ejercicio 2021, la Sociedad ha realizado
operaciones de ventas mayoristas de préstamos por un
importe de 45.412 miles de euros, registrando un margen
bruto negativo de 105.568 miles de euros (1.081 miles
de euros de ingresos y un margen bruto positivo de 824
miles de euros durante el ejercicio 2020)

(véase Nota 16.1).

Durante los ejercicios 2021y 2020, dada la situacion
y estrategia actual de la Sociedad, no se han realizado
operaciones de venta de préstamos y créditos

por importes, individualmente, significativos.

Margen de recuperaciones de préstamos y Créditos

En dicho epigrafe la Sociedad registra la diferencia entre
el valor recuperado de los préstamos amortizados y/o
cancelados total o parcialmente y su valor contable
(véanse Notas 4.13 y 16.1). El orden de prelacién seguido
por la Sociedad implica que los importes cobrados

se apliquen en primer lugar a la cancelacién de intereses
y posteriormente a capital. El importe de los intereses
financieros cobrados durante los ejercicios 2021y 2020
ha ascendido a 109.040 y 123.832 miles de euros. Este
hecho ha motivado que las recuperaciones de préstamos
y créditos durante los ejercicios 2021y 2020 haya sido
negativa por importe de 281.017 miles de euros (70.035
miles de euros negativos durante el ejercicio 2020).

Correcciones por deterioro del valor originadas por el
riesgo de crédito

El movimiento de las correcciones por deterioro
registradas por la Sociedad durante los ejercicios 2021
y 2020, es el siguiente:
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Saldo Inicial Dotacion Traspaso Apllcac1.o’n ! Saldo final
(Nota 5) Reversion
Prc'>v151on por d'ep.rec1ac10n de (5.935.806) i 697.528 (5.238.278)
préstamos y créditos
Total (5.935.806) - 697.528 (5.238.278)

Adicionalmente durante el ejercicio 2021 la Sociedad ha registrado dotaciones por importe de 486 millones de euros
derivados del incremento de las minusvalias asociadas a los activos adjudicados o recibidos en pago de deuda. Dichas
dotaciones se han registrado en el epigrafe de “Inversiones Inmobiliarias” (véase Nota 5) aunque dichos activos integren
la unidad de Activos Financieros conforme a la Circular 5/2015.

Ejercicio 2020

Saldolnicial  Dotacion Traspaso Aplicacion  Saldo final
(Nota 5)
Pr?\"smn por d,e preciacion de (6.322.635) (218.487) 605.316 - (5.935.806)
prestamos Vi créditos
Total (6.322.635) (218.487) 605.316 - (5.935.806)

Tal y como se ha sefialado en la Nota 5, durante

el ejercicio 2020 la Sociedad procedié a reclasificar
605.316 miles de euros correspondientes al deterioro
asociado a los activos adjudicados o recibidos en pagos
de deuda, los cuales, a efectos de la Circular 5/2015

del Banco de Espana se integran dentro de la Unidad

de Activos Financieros. No obstante, dado el volumen

y rapidez de la conversién del balance la Sociedad decidié
reclasificarlos al epigrafe de Inversiones Inmobiliarias.

En aplicacion de las reglas de valoracion que la

Circular 5/2015 del Banco de Espafia establece para

la denominada Unidad de Activos Financieros, durante
los ejercicios 2021 la Sociedad ha registrado reversién
por deterioro de su cartera de préstamos y créditos

por importe de 697.528 miles de euros, mientras

que en 2020 registr6 una dotacion de 218.487 miles

de euros, respectivamente, en concepto de correcciones
por deterioro del valor originadas por el riesgo de crédito
(véase Nota 4.7.2).

Por su parte, en la Nota 7.3.1 se incluye la informacién
necesaria sobre la naturaleza y nivel de riesgo de crédito
de la cartera de préstamos y partidas a cobraral 31

de diciembre de 2021y 2020 (véase Nota 4.7.2).

Otra informacion
Al 31 de diciembre de 2021y 2020:

= Elimporte nominal de los disponibles asociados a
las operaciones de préstamos y créditos asciende a
528.147 y 603.496 miles de euros, respectivamente.
No obstante, en su practica totalidad dichos
disponibles corresponden a préstamos que se
encuentran vencidos.

= No existen compromisos de venta de importe
significativos sobre ninguno de los activos
financieros que figuran en el epigrafe de "Préstamos
y créditos a terceros”.

= No existian litigios ni embargos que afectasen de
manera significativa al importe de sus Inversiones
financieras a largo y corto plazo.

= |3 Sociedad no tiene activos cedidos y/o aceptados
en garantia.
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7.1.2 Inversiones financieras a largo y corto plazo-Otros activos financieros

El detalle del epigrafe "Otros activos financieros” a largo plazo y a corto plazo del balance al 31 de diciembre de 2021

y 2020 es el siguiente:

Miles de euros

No corriente Corriente No corriente Corriente
Sj:::;a: (‘:I:‘;rir:’;)por derivados 217.500 305.600 545.409 468291
Valores representativos de deuda 608.844 - - -
Fianzas y por arrendamientos (Nota 6) 4.338 - 3.886 -
Depositos y consignaciones judiciales 28.175 - 28.131 -
Imposiciones a plazo fijo - - 586 -
Resto de activos financieros 14.350 8.008 10.346 10.683
Total 873.207 313.608 588.358 478.974

Fianzas por arrendamientos

Las fianzas y depdsitos no corrientes corresponden,
basicamente, a los importes entregados por los
arrendatarios en concepto de garantia que la Sociedad
deposita en el Instituto de la Vivienda o Camara de la
Propiedad correspondiente a cada Comunidad Auténoma.

Garantias dinerarias entregadas por operaciones con
derivados

Al 31 de diciembre de 2021y 2020 la Sociedad mantiene
garantias por un importe de 523.100 y 1.013.700 miles
de euros, respectivamente, a las contrapartes con las
cuales ha suscrito los contratos de derivados financieros
(véase Nota 13.3). Dichas garantias devengan un tipo

de interés referenciado al Eoniay al Euribor a 3 meses

mas un diferencial de mercado. Los ingresos financieros
devengados durante los ejercicios 2021y 2020 no han
sido significativos.

Los Administradores de la Sociedad consideran que el
importe en libros de los saldos incluidos en este epigrafe
del balance se aproxima a su valor razonable.

Valores representativos de deuda

Durante el ejercicio 2021 la Sociedad, en su bisqueda
de optimizar el rendimiento derivado de la posicidn

de tesoreria que mantiene, ha realizado diversas compras
de letras del tesoro.

El nominal adquirido, asciende a 600.000 miles de euros,
teniendo un vencimiento fijado para los meses de mayo
y julio del afio 2024.

Durante el ejercicio 2020 la Sociedad no mantenia activos
en esta categoria.

Imposiciones a plazo fijo

Con el objetivo de optimizar la liquidez, la Sociedad
mantenia al 31 de diciembre de 2020 586 miles de euros,
en dep6sitos e imposiciones a plazo fijo en diversas
entidades financieras, cuyo vencimiento es superior

3 12 meses. Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad

no mantenia imposiciones a plazo fijo a largo plazo.

Depésitos y consignaciones judiciales

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad mantiene
depositos y consignaciones judiciales por importe

de 28.175y 28.131 miles de euros respectivamente,
como consecuencia, principalmente, de los procesos

de ejecucion hipotecaria en los que se encuentra inmersa
la Sociedad.
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7.2 Detalle de Inversiones financieras con entidades asociadas

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones en empresas, asociadas a largo plazo” al cierre de los ejercicios 2021
y 2020 es el siguiente:

Ejercicio 2021

Amortizaciones
Miles de euros 31/12/2020 Adiciones . 31/12/2021
y bajas

| i fi i ti L

nversiones .manc1eras en entidades de 46511 ) (31.141) 15370
grupo y asociadas

. | . i .
Det.enoro nver.s1ones inancieras en (10.414) ) 239 (10.175)
entidades asociadas
Total instrumentos de patrimonio 36.097 - (30.902) 5.195
Créditos a entidades asociadas 48.803 - (3.662) 45.141
Deterioro créditos a entidades asociadas (13.171) - - (12.171)
Total créditos a empresas asociadas 35.632 - (3.662) 31.970
Total 71.729 = (34.564) 37.165
Ejercicio 2020
. . . Amortizaciones
Miles de euros 31/12/2019 Adiciones . 31/12/2020
y bajas
Inversiones f.manaeras en entidades del 46.802 296 (587) 46511
grupo y asociadas
teri | . i .

De .erloro nver.s1ones inancieras en (8.766) (2.235) 587 (10.414)
entidades asociadas
Total instrumentos de patrimonio 38.036 (1.939) - 36.097
Créditos a entidades asociadas 34.043 14.760 - 48.803
Deterioro créditos a entidades asociadas (13.171) - - (13.171)
Total créditos a empresas asociadas 20.872 14.760 - 35.632

Total 58.908 12.821 = 71.729
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7.2.1 Inversiones financieras en entidades del grupo y asociadas
Entidades del grupo
Durante los ejercicios 2021y 2020 la Sociedad no dispone participacién mayoritaria en ninguna Sociedad.

Entidades asociadas

Ejercicio 2021

Con fecha 2 de diciembre de 2021 la Sociedad Adicionalmente, durante el ejercicio 2021 se ha

ha procedido a vender la participacidon que mantenia producido la fusion por absorcién de Neinor Homes S.A.
en la Sociedad Tempore Properties Socimi, S.A. Dicha y Quabit, S.A. Como consecuencia de dicha fusiony la
participacién ascendia al 20,31% estando compuesta ecuacion de canje derivada de la misma la Sociedad
por un paquete de 6.531.825 acciones, a las que se ha procedido a poseer el 0,21% de Neinor Homes, S.A.
las ha asignado un precio de 30.112 miles de euros.

Dicho precio ha sido cobrado en su totalidad al cierre La informacion mas relevante de las Sociedades

del ejercicio 2021. en as que la Sociedad mantiene participaciones al 31

de diciembre de 2021 es la siguiente:

Miles de Euros

Beneficio
Sociedad Participacion Domicilio Actividad VNC  Acciones Primade Otrasaportaciones Resultado de /(pérdida)
Principal emision de socios explotacion después de
impuestos
Hercesa Plaza Promocion
Internacional,  6,94% deEuropa3, . biliari 1.897 111.588 - 20.711 1.827 1.259
S.A. Guadalajara inmobttiana
Neinor

Erci i6
HomesSA.  0219% O e Promocion o So088 3403 - 141826 102855
(%) 24, Bilbao  inmobiliaria

Ejercicio 2020

Durante el ejercicio 2020 el Unico movimiento producido Adicionalmente, durante el ejercicio 2020 se ha procedido
en este epigrafe del balance de situacién corresponde a registrar un deterioro de 2.235 miles de euros sobre

a la ampliacién de capital formalizada por la Sociedad la participacién que se mantiene en Quabit Inmobiliaria, S.A.
Tempore Properties Socimi, S.A,, la cual no ha sido suscrita

por la Sociedad, lo cual ha provocado una dilucién de su La informacion mas significativa respecto a las
participacion en dicha socimi, pasando a ser del 21,22% participaciones que la Sociedad mantiene en entidades

desde el 24,12% que poseia al 31 de diciembre de 2019. asociadas al 31 de diciembre de 2020 es la siguiente:
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Miles de Euros

Beneficio
Actividad i i srdi
Sociedad  Participacién Domicilio v VNC  Acciones Primade Otrasaportaciones Resultadode /(pérdida)
Principal emision de socios explotacion después de
impuestos
Témpore PL. Manuel
Properties Gomez-  Arrendamiento
s 21,22% . 31.141 30.787 120.280 1.153 (1.765) (7.319)
Socimi, S.A. Moreno,  deinmuebles
(%) Madrid
Hercesa Plaza Promocién
Internacional,  6,94%  deEuropa3, . S 1.897 111.588 - 20.711 1.036 4.896
. inmobiliaria
S.A. Guadalajara
Quabit C/Jz:ita Promocion
Inmobiliaira, 2,87% . e 74381 179.717 120.034 71.583 147.483
SA. () Maragall 1, inmobiliaria 1.494
o Madrid (%)

(*) Incluye un deterioro de 8.191 miles de euros.

(**) Los titulos de dichas sociedades se encuentran admitidos a cotizacién en el MAB para el caso de Tempore y el mercado continuo en el

caso de Quabit.

Adicionalmente a las entidades anteriormente mencionadas la Sociedad mantiene una participacién minoritaria en la
Sociedad Reyal Urbis, S.A. No se desglose la informacion de dicha Sociedad al no disponer de informacién financiera
actualizada y encontrarse integramente deteriorada.

Fondos de Activos Bancarios desconsolidados

Ejercicio 2021

Reservasy Beneficio
. c s Actividad ardi
Sociedad Participacion  Domicilio cHvida Valores(*)  otras partidas Margen / (pérdida)
Principal ) . bruto (*) después
depatrimonio .
deimpuestos
1.No ¢/ Princi
cotizadas. rincipe i6
15% de Vergara 131, VenFa v gestion 86.000 - 1.973 -
-FAB 2013 . de inmuebles
. Madrid
Teide
Esla Fondo ¢/ Medina Vent 6
de Activos 5% de Pomar. enia y gestion 31.308 - 10.205 6.489
R . deinmuebles
Bancarios 27,Madrid

(*) Datos extraidos de los Ultimos estados financieros disponibles al 31 de diciembre de 2021, elaborados de acuerdo con la normativa
aplicable a cada entidad. A la fecha de formulacién de las presentes Cuentas Anuales los estados financieros de FAB 2013 Teide y Esla Fondo
de Activos Bancarios se encontraban pendientes de auditar.



162 = Sareb

Ejercicio 2020

Durante el ejercicio 2020 no se movimientos significativos en este epigrafe.
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La informacion mas significativa respecto a los Fondos de Activos Bancarios desconsolidados al 31 de diciembre

de 2020 es la siguiente:

e Beneficio
. c - Actividad ZiF
Sociedad Participacion Domicilio .“". Valores (*)  otras partidas Margen / (pérdida)
Principal X . bruto (*) después
depatrimonio .
deimpuestos
1.No ¢/ Princi
cotizadas. rincipe i6
15% de Vergara 131, Vent.a y gestion 86.000 - 1.834 -
-FAB 2013 . de inmuebles
. Madrid
Teide
Esla Fondo ¢/ Medina Vent ic
de Activos 5% de Pomar. e YBESHON 11 208 - (9.529) (13.201)
R . deinmuebles
Bancarios 27,Madrid

(*) Datos extraidos de los Gltimos estados financieros disponibles al 31 de diciembre de 2020, elaborados de acuerdo con la normativa
aplicable a cada entidad. A la fecha de formulacién de las presentes Cuentas Anuales los estados financieros de FAB 2013 Teide y Esla Fondo
de Activos Bancarios se encontraban pendientes de auditar.

Fondos de Activos Bancarios no desconsolidados

Durante el ejercicio 2021 no ha habido movimientos significativos en este epigrafe.

La informacion mas significativa respecto a los Fondos de Activos Bancarios no desconsolidados es la siguiente:

Ejercicio 2021

Miles de Euros

Reservasy Beneficio
Actividad srdi
Sociedad Participacion  Domicilio cHvida Valores (*)  otras partidas Margen /(perd1¢’1a)
Principal . . bruto (*) después
depatrimonio .
deimpuestos
1. No C/ Principe Venta v gestion
cotizadas. 49% de Vergara 131, . Y8 50.364 - (19.704) -
. de inmuebles
-FAB 2013 Bull Madrid
Arqura Homes _
Fondo d ¢/ Medina Promocién
on_ ode 90% de Pomar. inmobiliaria 811.389 - 16.767 14.902
Activos 27,Madrid inmobrian
Bancarios

(*) Datos extraidos de los Ultimos estados financieros disponibles al 31 de diciembre de 2021, elaborados de acuerdo con la normativa
aplicable a cada entidad. A la fecha de formulacién de las presentes Cuentas Anuales los estados financieros de dicho fondo se encontraban

pendientes de auditar.
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Miles de Euros

Reservasy Beneficio
. c s Actividad ardi
Sociedad Participacion Domicilio v Valores (*)  otras partidas Margen / (pérdida)
Principal L. bruto (¥) después
depatrimonio .
deimpuestos
1.No ¢/ Principe Venta y gestiéon
cotizadas. 49% de Vergara 131, 9YE 50.364 - 107 -
. de inmuebles
-FAB 2013 Bull Madrid
Arqura Homes
F qd d ¢/ Medina Promocién
on‘ o0de 90% de Pomar. inmobiliaria 811.389 - 18.964 10.780
Activos 27, Madrid
Bancarios

(*) Datos extraidos de los Ultimos estados financieros disponibles al 31 de diciembre de 2020, elaborados de acuerdo con la normativa
aplicable a cada entidad. A la fecha de formulacién de las presentes Cuentas Anuales los estados financieros de dicho fondo se encontraban
pendientes de auditar

Los Administradores de la Sociedad consideran que el importe en libros de los saldos incluidos en este epigrafe
del balance se aproxima a su valor razonable.

7.2.2 Créditos a entidades asociadas
El movimiento de dicho epigrafe durante los ejercicios 2021y 2020 es el siguiente:

Ejercicio 2021

31/12/2020 Disposiciones Amortizaciones 31/12/2021
FAB 2013 Teide - - - -
Valores de deuda 13.172 - - 13.172
Deterioro valores
deuda (13.172) - - (13.172)
Esla FAB 35.632 9.066 (12.728) 31.970
Financiacion Senior 20.872 i (7.426) 13.426
Financiacién Capex 14.760 9.066 (5.282) 18.544

Total 35.632 9.066 (12.728) 31.970
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Ejercicio 2020

31/12/2019 Disposiciones Amortizaciones 31/12/2020
FAB 2013 Teide - - - -
Valores de deuda 13.172 - - 13.172
Deterioro valores
deuda (13.172) - - (13.172)
Esla FAB 20.872 14.760 = 35.632
Financiacion Senior 20.872 i - 20.872
Financiacién Capex - 14.760 - 14.760
Total 20.872 14.760 = 35.632

Durante los ejercicios 2021y 2020 la totalidad de los rendimientos de los valores de deuda recibidos por la Sociedad
correspondientes a los FABs ascienden a 625 y 703 miles de euros, respectivamente (véase Nota 16.1).

7.3 Informacién sobre naturaleza y nivel de riesgo de los

activos financieros

La gestidn del riesgo es el principio fundamental

para la consecucion de los objetivos establecidos

para la Sociedad, los cuales consisten en contribuir

al saneamiento del sistema financiero, minimizar

los apoyos financieros publicos, satisfacer

las deudas y obligaciones que contraiga en el curso

de sus operaciones, minimizar las posibles distorsiones
en los mercados que se puedan derivar de su actuacion
y enajenar los activos recibidos, optimizando su valor
dentro del plazo establecido para el que ha sido
constituida, y siempre preservando la solidez financiera
y patrimonial de la Sociedad.

El Consejo de Administracion es el 6rgano de gobierno
responsable de la determinacién y aprobacién de los
procedimientos generales de control interno, asi como

de las politicas de asuncion, gestidn, control y reduccion
de los riesgos a los que la Sociedad esta expuesta.
Asimismo, en atribucién de las funciones delegadas por el
Consejo de Administracién, actlan en la gestién del riesgo
el Grupo de Gestion y Control de Riesgos, asi como

las areas de negocio y de Gestion Directa.

Por su parte, el Comité de Auditoria, con el apoyo del area
de Auditoria Interna y del departamento de Control
Interno y Cumplimiento, es responsable de supervisar

la eficiencia de los procesos operativos y los sistemas

de control interno, asi como de verificar el cumplimiento
de las normativas que resulten aplicables.

La Sociedad gestiona los riesgos en base a los principios
de independencia, compromiso de la Alta Direccién,
delegacion de funciones, gestion proactiva de las
inversiones crediticias e inmobiliarias con el fin de
minimizar la morosidad y la pérdida de valor de las
inversiones, mediante el seguimiento y control de las
posiciones y de la especializacion técnica, estableciendo
las herramientas y metodologias adecuadas de gestion

y medicion del riesgo, asi como La aplicacién homogénea
de las mismas.



Como consecuencia de la propia estructura del balance
con el que nace la Sociedad, los principales riesgos a los
que se encuentra sujeta son los siguientes:

= Riesgo de crédito y concentracion, relacionado con
las unidades de activos financieros adquiridos por
la Sociedad, asi como con determinadas inversiones
realizadas en el desarrollo normal de su actividad.

= Riesgo de liquidez de los instrumentos financieros,
derivado de la falta de disponibilidad a precios
razonables de los fondos necesarios para hacer
frente puntualmente a los compromisos adquiridos
por la Sociedad y para el mantenimiento de su
actividad crediticia.

= Riesgo de tipo de interés, ligado a la probabilidad de
que se generen pérdidas ante una evolucion adversa
de los tipos de interés de mercado.

= Riesgo operacional, motivado por las pérdidas
resultantes de faltas de adecuacion o de fallos de los
procesos, del personal o de los sistemas internos o
bien de acontecimientos externos.

Dada la tipologia de los activos y pasivos de la Sociedad,
el riesgo de cambio, que corresponden a las potenciales
pérdidas por la evolucién adversa de los precios de los
activos y pasivos nominados en moneda extranjera, no es
significativo.

7.3.1 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es definido como aquel

que se origina por la posibilidad de pérdidas derivadas
delincumplimiento total o parcial de las obligaciones
contractuales de pago de sus clientes o contrapartes,

o por el deterioro de su calidad crediticia. AL 31

de diciembre de 2021y 2020 e 96,71% y el 96,06%,
respectivamente, de la cartera crediticia en su conjunto
presentaba impagos. La gestion del mismo corresponde
al Grupo de Gestion y Control de Riesgo, segin

las politicas, métodos y procedimientos aprobados por el
Consejo de Administracién de la Sociedad.
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La politica de la Sociedad, en concordancia con su

objeto social, se centra en la gestion de las carteras
adquiridas para maximizar la recuperabilidad de las
mismas via recobro o venta. De esta forma, para la gestion
del riesgo de crédito se establecen procedimientos
especificos en funcion de las distintas caracteristicas

de las unidades de activos financieros, segin su definicion
incluida en la Nota 1 anterior, asi como de las operaciones
incluidas en cada una de estas categorias, sobre la base
de la:

= |dentificacion, analisis, seguimiento de riesgos
especificos durante la vida de la operacién hasta su
extincion.

= Mediciény valoracién de dichos riesgos especificos
en base a las metodologias establecidas, las cuales
son acordes con aquellas empleadas para el calculo
del precio de trasferencias de las unidades de activos
financieros.

= (estidn recuperatoria de operaciones de riesgo.

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta
y de venta de inmuebles, la concentracion del riesgo

de clientes no es relevante y no existen aplazamientos
de pago significativos a efectos de riesgo de crédito.
Adicionalmente, es politica de la Sociedad, en caso

de aplazamientos de pago, exigir al cliente las garantias
necesarias para asegurar la recuperabilidad de los
importes aplazados, bien sea avales o condiciones
suspensivas o resolutorias en las escrituras publicas

de transmision.

La exposicidn al riesgo de crédito de la Sociedad al 31
de diciembre de 2021y 2020 afecta, principalmente,

a las operaciones registradas en la categoria de activos
financieros de “Préstamos y partidas a cobrar” (véase
Nota 7.1), siendo su valor contable, incluyendo

los importes disponibles contingentes de los préstamos
y créditos mantenidos a la fecha, la exposicion maxima
al riesgo de crédito a dicha fecha. En este sentido, al 31
de diciembre de 2021y 2020, el epigrafe de “Inversiones
financieras a largo plazo- Crédito a terceros

y vinculadas” e “Inversiones financieras a corto plazo—
Crédito a empresas” suponen un 86,06% y 90,25%,
respectivamente, del total de activos financieros

de la Sociedad.
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A continuacién, se incluye informaciéon relevante sobre el perfil de riesgo de crédito de las inversiones incluidas en estos
epigrafes:

Crédito a terceros por segmento de actividad del acreditado

El detalle al 31 de diciembre de 2021 y 2020 de las “Inversiones financieras a largo y corto plazo- Créditos a terceros”
en base a actividad de los acreditados, es el siguiente:

Miles de euros

31/12/2021 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2020

Administraciones Piblicas 15.341 17.962 1.758 1.758 - -

Instituciones financieras

Sociedades no financieras y

.. 13.107.551 16.691.644  12.114951 15.773.753 33947 76.535
empresarios individuales
Const .. .
onstruccion'y promocion 9.932.835 14727476  9.529.885 14234593 20.187 45286
inmobiliaria
Construccién de obra civil 13.143 16.702 12.950 13.228 - -
Resto de finalidades 3.161.573 1.947.466 2.572.116 1.525.932 13.760 31.249
Grandes empresas 417.428 306.383 226.669 55.196 7.194 441
p .
FYMes y empresarios 2744145 1641083 2345447  1.470.736 6.566 30.808
individuales
Resto de hogares 130.781 131.161 116.644 119.306 - -
Gastos activados (Nota 4.6.2) 10.082 10.524 - - - -

Correcciones de valor por

deterioro de activos (5238.278) (5935806 i i i i

Total 8.025.477 10.915.485 12.233.353  15.894.817 33.947 76.535

Actuaciones recuperatorias-refinanciaciones y reestructuraciones de deuda:

En el marco de la gestion recuperatoria llevada a cabo Las actividades recuperatorias y, especialmente en el caso
por la Sociedad, se llevan a cabo diversas actuaciones de las operaciones de refinanciacién y reestructuracion
con el fin de dotar al acreditado de las condiciones de deuda, se han realizado en base a criterios objetivos
necesarias para atender a sus obligaciones contractuales que han tenido en cuenta tanto circunstancias comunes
establecidas sobre la base de la continuidad de su a determinadas carteras de préstamos y créditos, como
actividad como principal garantia de cumplimiento. circunstancias especificas de los acreditados, tales como
su situacion econémicay financiera, asi como la viabilidad
Dichas actuaciones han comprendido, entre otras, de la actividad de los mismos. El criterio fundamental
operaciones de adjudicacion de garantias inmobiliarias que rige el anélisis y realizacién de estas actividades
0 dacion en pago de deudas (véase Nota 5), liquidacion recuperatorias es el de dar solucién a los problemas
de garantias y operaciones de refinanciacion de pago existentes y evitar el diferimiento de los mismos
y reestructuraciones de deuda. en el tiempo, asf como maximizar el valor recuperable

de los activos recibidos.



Las herramientas de refinanciacion y reestructuracion
de deuda puestas en marcha incluyen la modificacion
de las condiciones originalmente pactadas con los
deudores en cuanto a plazos de vencimiento, tipos

de interés, garantias aportadasy, en determinadas
circunstancias, la condonacién o quita parcial de las
cuantias adeudadas. Las operaciones de refinanciacion
o reestructuracion conllevan que la operacion

se ponga al corriente, total o parcial de pagos de sus
correspondientes deudas.

En ningln caso la refinanciacién de operaciones

ha supuesto un percance patrimonial para la Sociedad
con respecto a la situacion de las operaciones
refinanciadas o reestructuradas ni un diferimiento en el
reconocimiento de posibles pérdidas por deterioro

de dichas operaciones de acuerdo con las circunstancias
de las mismas. Por tanto, todas las operaciones que,

en aplicacion de lo dispuesto en el marco regulatorio
aplicable a la Sociedad, deben estar deterioradas han sido
consideradas como tales a efectos de la elaboracién

de estas cuentas anuales.

El nimero e importe (en valor neto contable)
de operaciones refinanciadas durante los ejercicios 2021
y 2020 es el siguiente:

Distribucién geografica del saldo de préstamos y créditos

Ejercicio 2021
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N° operaciones

Importe
(miles de euros)

Operaciones

refinanciadas / 562 660.375
reestructuradas
Operaciones
renegociadas/ 2 2.846
renovadas
Total 564 663.221
Ejercicio 2020
Importe

N° operaciones

(miles de euros)

Operaciones
refinanciadas /
reestructuradas

524

552.694

Operaciones
renegociadas/
renovadas

Total

524

552.694

La distribucion geografica al 31 de diciembre de 2021y 2020 de las “Inversiones financieras a largo plazo y a corto

plazo—Crédito a terceros”, asi como del "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” es la siguiente:

Miles de euros 31/12/2021 31/12/2020
Andalucia 1.395.481 1.707.455
Aragon 462.159 592.927
Asturias 151.430 261.132
Baleares 290.300 340.847
Canarias 334.572 380.046
Cantabria 191.819 366.429
Castilla-La Mancha 366.307 468.532
Castillay Le6n 721.992 931.377
Cataluna 2.627.743 3.300.984
Extremadura 1.480.879 1.940.967

(Continua)
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Miles de euros 31/12/2021 31/12/2020
Galicia 551.279 835.778
Madrid 4.778.482 5.231.644
Murcia 1.988.834 2.265.154
Navarra 169.589 194.149
Comunidad Valenciana 800.300 1.128.962
Pafs Vasco 145.701 179.606
La Rioja 129.344 171.264
Ceutay Melilla 32.113 17.509

Otros sectores no residentes - -
- Otros — Gastos activados (Nota 4.6.2) 10.082 10.524
- Correcciones de valor por deterioro de activos (5.238.278) (5.935.806)
Total 11.390.128 14.389.480

De los que: Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 3.364.651 3.473.996
De los que: Créditos a terceros a largo y corto plazo 8.025.477 10.915.485

7.3.2 Riesgo de liquidez

Elriesgo de liquidez se define como el riesgo de que Sareb
no disponga de los recursos necesarios para poder hacer
frente a sus deudas en su fecha de vencimiento.

La Sociedad determina las necesidades de tesoreria

de manera periddica y en concreto mediante

la elaboracién de un presupuesto de tesoreria

con horizonte temporal 12 meses, el cual se va
actualizando de manera recurrente con el objetivo

de identificar aquellas necesidades o excesos de tesoreria
en el corto plazo. Adicionalmente, para la gestion

del riesgo de liquidez, se identifican las necesidades

de financiacién genéricas a medio y largo plazo, asi como
el modo de abordar las mismas de forma consistente

con las proyecciones de negocio.

En cualquier caso, el riesgo de liquidez también queda
mitigado por la potestad que tiene la Sociedad de renovar
a su vencimiento los bonos emitidos en contraprestacion
de los activos transferidos por las cedentes (ver Nota
13.2).

Durante los primeros afos de vida de la Sociedad,
han imperado los criterios de prudencia en la gestion
de la liquidez a la que se pretende dotar de una
versatilidad mayor.

Para ello, se ha establecido un procedimiento de subastas
de liquidez entre entidades a las que se les ha asignado
limites de riesgo de contrapartida.

La subasta se realiza siguiendo los principios establecidos
en Sareb de transparencia, concurrencia y maximizacion
de la rentabilidad.

Asimismo, el Consejo de Administraciéon ha aprobado

una politica de gestion del riesgo de liquidez de la
compania que contempla la medicion y seguimiento
periédico de una serie de indicadores de liquidez de corto
plazo y de largo plazo, asi como la activacion, en su caso,
de medidas de caracter contingente tendentes a preservar
la posicién de liquidez de la Sociedad.

Detalle por vencimientos de las Inversiones
financieras

De acuerdo con lo comentado en la Nota 2.4., la Sociedad
considera que sus activos financieros se recuperaran

de acuerdo con el calendario de pagos contractual,
excepto para aquellos que presentan dificultades—
dudosos—(Nota 1) los cuales se recuperardn en un plazo
acorde a las mejores estimaciones actuales efectuadas
por la Sociedad para la desinversion de dichos activos.
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Por otro lado, en virtud de la opcién unilateral de renovacién del vencimiento de la deuda senior (Notas 2.4y 13.2)
la Sociedad clasifica los vencimientos probables de dicha deuda de acuerdo con las mejores estimaciones.

El detalle de los vencimientos de los activos y pasivos de caracter financiero de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021
y 2020, es el siguiente conforme a las estimaciones de desinversién efectuadas por la Sociedad:

Ejercicio 2021

Miles de Euros

Hastal Entreliy Entre2y Entre3y Entre4y Masde5

- - - - _ _ Total
ano 2 anos 3 anos 4 anos 5 anos Anos

Activo:

Efectivo y otros activos liquidos

. 3.364.651 - - - - - 3.364.651
equivalentes
Inversiones financieras 1.543.713 2.359.946 1.303.759 1.324.060 1.120.713 1.560.101 9.212.292
- Préstamos y Créditos a terceros 1230105 1.486.739 1.303.759 1324060 1.120.713 1.560.101 8.025.477
- Otros activos financieros 313.608 264.363 608.844 - - - 1.186.815
Inversiones financieras con
. 4 4,612 27.358 - - - 31.974
empresas asociadas
- Créditos a empresas 4 4.612 27.358 - - - 31974
Deudores comerciales y otras
245.324 - - - - - 245.324
cuentas a cobrar
Total al 31 de diciembre de 2021 5.153.692 2364558 1331117 1324060 1.120.713 1.560.101 12.854.241

Pasivo:

Deudas a largo y corto plazo 2.892.888 3.316.199 4.015.784 5.606.971 7.755.365 11.161.087 34.748.294

- Obligaci tros val
1gaciones y otros vatores 2336555 3213238 4015784 5606971 7755365 11.161.087 34.089.000

negociables

- Deudas con entidades de crédito 12.629 - - - - - 12.629
- Otros pasivos financieros 154.685 77.198 - - - - 231.883
- Derivados 389.019 25.763 - - - - 414.782

Acreedores comerciales y otras

321.744 - - - - - 321.744
cuentas a pagar

Total al 31 de diciembre de 2021 3214632 3316.199 4015784 5606971 7.755.365 11.161.087 35.070.038
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Ejercicio 2020

Miles de Euros

Hastal Entrely Entre2y Entre3y Entre4y Masde5
ano 2 anos 3 aios 4 anos 5 aios Aios

Efectivo y otros activos liquidos

Total

. 3.473.996 - - - - - 3.473.996
equivalentes
Inversiones financieras 1.572.618 2.243.338 1.629.044 1.325.150 952.180 4.260.486 11.982.816
- Préstamos y Créditos a terceros 1.093.644  1.693.054 1590970 1.325.150 952.180  4.260.486 10.915.484
- Otros activos financieros 478974 550.284 38.074 - - - 1.067.332
Inversiones ﬁn.anc1eras con 3.167 2.087 6.262 27.283 i i 38.799
empresas asociadas
- Créditos a empresas 3.167 2.087 6.262 27.283 - - 38.799
Deudores comerciales y otras

249.790 - - - - - 249.790

cuentas a cobrar
Total al 31 de diciembre de 2021 5299.571 2245425 1635306 1.352.433 952.180  4.260.486 15.745.401
Deudas a largo y corto plazo 3.005.787 4.066.596 4.507.150 6.834.178 8.608.456 10.651.684 37.673.851

- Obligacionesy otros valores 2516955 3396018 4479369 6834178 8608456 10.651.684 36.486.660

negociables
- Deudas con entidades de crédito 13.676 - - - - - 13.676
- Otros pasivos financieros 6.865 269.058 - - - - 275.923
- Derivados 468291 401.520 27.781 - - - 897.592
Acreedores comerciales y otras

327.602 - - - - - 327.602
cuentas a pagar
Total al 31 de diciembre de 2021 3333389 4066596 4.507.150 6.834.178 8.608.456 10.651.684 38.001.453

La posicién de tesoreria disponible de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021y 2020 asciende a 3.364.651

y 3.473.996 miles de euros, respectivamente. Esta liquidez, junto a la generacion de caja procedente de las
amortizaciones, cancelaciones y ventas de préstamos y créditos, la generada por la venta de los activos inmobiliarios
y por los alquileres de los activos patrimoniales de la Sociedad, hacen que los Administradores de la Sociedad confien
en que se dispondran de suficientes recursos para hacer frente a las necesidades de caja, principalmente motivadas
por el vencimiento de los bonos senior asi como los gastos financieros devengados.

En este sentido, conviene sefalar que la Sociedad tiene el derecho unilateral de cancelar los bonos senior

a su vencimiento mediante la entrega de nuevos bonos senior de similares caracteristicas, lo que reduce

muy significativamente el riesgo de liquidez. Adicionalmente, y en caso de cumplirse determinadas circunstancias, Sareb
también tiene la opcidn de alargamiento del plazo de las emisiones de valores negociables.



7.3.3 Riesgo de tipo de interés

Elriesgo de tipo de interés estructural es el definido

como la exposicion de la Sociedad a variaciones en los
tipos de interés de mercado, derivada de la diferente
estructura temporal de vencimientos y reapreciaciones
de las partidas de activo y pasivo del balance. La gestion
delriesgo de tipo de interés del balance persigue
mantener la exposicién de la Sociedad en niveles acordes
con su estrategia compatible con el Plan de Negocio de la
Sociedady perfil de riesgo ante variaciones en los tipos
de interés de mercado.

Por la parte del activo se han desarrollado internamente
herramientas que permiten realizar simulaciones de los
flujos de capital e intereses de los préstamos seguin

las condiciones contractuales a partir de la informacion
aportada por las entidades gestoras. Estas herramientas
permiten incorporar escenarios de variaciones de tipos
de interés y evaluar el impacto en los flujos de interés
futuros, teniendo en cuenta la probabilidad de solvencia
del acreditado.

La modelizacién del pasivo permite igualmente simular
los flujos de la deuda emitida ante las condiciones

de mercado o escenarios simulados y realizar

una valoracién de dicha deuda. Para mitigar la fuerte
exposicion de la Sociedad a las variaciones de tipo

de interés, derivada de la elevada sensibilidad del pasivo
de la companiay la fuerte insensibilidad del activo
frente a dichas variaciones, la Sociedad decidi6 en 2013
cubrir con instrumentos derivados en torno a un 85%
del saldo vivo esperado de la deuda senior durante

un horizonte temporal de 9 afios (un afio y dos meses

al 31 de diciembre de 2021) con el objetivo de reducir
el riesgo de que movimientos de tipos de interés al alza
pudiesen afectar de forma negativa y significativa a la
cuenta de resultados futura. Esta decisidon se tomé
considerando que los tipos vigentes en el momento

de realizar la cobertura eran compatibles con el Plan

de Negocio de la Sociedad.

Tipos de interés de referencia

Respecto a los tipos de interés contractuales a los cuales
se encuentran referenciados la cartera de préstamos

y créditos adquiridos, el 84,89% (88,07% al 31

de diciembre de 2020) de los mismos se encuentra
referenciados a tipos de interés variables, el 15,11%
(11,94% al 31 de diciembre de 2020) de los mismos

se encuentran referencias a tipos de interés fijos.
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No obstante, lo anterior, y dado que buena parte de la
cartera de préstamos recibida se encuentra en situaciéon
de “non-performing”, la sensibilidad real de los mismos
a variaciones de tipo de interés es muy baja.

Los tipos de interés variables aplicados a los saldos
anteriormente indicados estan referenciados al Euribor

a distintos plazos mas su correspondiente diferencial.

No obstante, lo anterior, la Sociedad devenga los ingresos
por intereses en base a lo dispuesto en la Nota 4.13.

Derivados de cobertura de tipos de interés

Como se indica en la Nota 13.3, la Sociedad mantiene
contratos con diversas entidades financieras derivados
de tipos de interés con vencimiento fijado en el ejercicio
2023, donde dichos contratospermiten fijar el tipo

de interés de, aproximadamente, un 85% de los bonos
senior que se estiman durante los proximos 3 anos,
eliminando de este modo la incertidumbre en los
proximos ejercicios tanto en la cuenta de pérdidas

y ganancias como en los flujos futuros de caja

que se derivaria de la evolucion de los tipos de interés
de referencia.

Los Administradores de la Sociedad han procedido

a cuantificar el riesgo de tipo de interés bajo

una estructura probabilistica tipo VAR con

una probabilidad de desviacién tipica del 95% y un
horizonte temporal de un ano. De dicho analisis se ha
concluido que en el 5% de escenarios mas extremos,

el promedio de variaciones al alza del Euribor a 3 meses
se sitGa en 98 p.b.y del spread al cual estd fijado la deuda
senior de la sociedad (véase Nota 13.2) podria tener

un impacto positivo total de 34 millones de euros (79 p.b.
con un impacto positivo total de 45 millones de euros

en 2020).

7.3.4 Estimacion del valor razonable

La politica de la Sociedad es reconocer las transferencias
entre los niveles de jerarquia de valor razonable al final
del ejercicio sobre el que se informa:

= Nivel 1: El valor razonable de los instrumentos
financieros negociados en mercados activos se basa
en precios de cotizacién del mercado al final del
ejercicio sobre el que se informa.
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= Nivel 2: El valor razonable de los instrumentos De igual manera, al 31 de diciembre de diciembre
financieros que no se negocian en un mercado de 2021, la Sociedad tiene clasificados los derivados
activo se determina usando técnicas de valoracion de cobertura en el nivel 2.
que maximizan el uso de variables observables del
mercado y se basan en la menor medida posible en Los juicios y estimaciones hechas para determinar
estimaciones especificas de la entidad. Si todas las los valores razonables de los instrumentos financieros
variables significativas requeridas para calcular el que se reconocen y valoran a valor razonable en los
valor razonable de un instrumento son observables, estados financieros se encuentran desglosados en la
el instrumento se incluye en el nivel 2. nota 4.7 y en la nota 13.3 para las carteras de activos

financieros a valor razonable con cambios en el

= Nivel 3: Si una o mas de las variables significativas patrimonio neto y derivados respectivamente. Asimismo,
no se basan en datos de mercado observables, el se desglosan en las anteriores notas los analisis
instrumento se incluye en el nivel 3. de sensibilidad de las principales variables utilizadas para

la estimacion del valor razonable.
En este sentido al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad

tiene clasificados todos los instrumentos financieros Durante el ejercicio 2021, la Sociedad no ha realizado
que componen las carteras de Activos financieros a valor transferencias entre los niveles para las valoraciones
razonable con cambios en el patrimonio neto en nivel 3. al valor razonable realizadas.

8. Existencias

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2021y 2020, es la siguiente:

Miles de Euros

31/12/2021 31/12/2020
Edificios terminados 47.405 92.364
Viviendas 47.405 92.364
Oficinas, locales y naves polivalentes - -
Resto de inmuebles - -
Viviendas no residencia habitual del prestatario - -
Edificios en construccion 898.186 758.331
Viviendas 898.186 758331
Oficinas, locales y naves polivalentes - -
Resto de inmuebles - -
Viviendas no residencia habitual del prestatario = =
Anticipos a proveedores 25.416 30.399

Total 971.007 881.094
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El movimiento habido durante los ejercicios 2021y 2020 en el epigrafe de “Existencias” ha sido el siguiente:

Miles de Euros

Edificios Edificios en Anticipos a
Terminados construccion/ Proveedores Total
Suelos
Saldo al 31 de diciembre 2019 801.541 906.556
Adiciones - 80.748 - 80.748
Retiros (74.973) (11.246) (21.921) (108.140)
Traslados 114.642 (114.642) - -
Traspasos a Inversiones Inmobiliarias (Nota 5) - 1.930 - 1.930
Saldo al 31 de diciembre 2020 92.364 758.331 30.399 881.094
Adiciones - 158.206 - 158.206
Retiros (108.041) (1.258) (4.983) (114.282)
Traslados 63.082 (63.082) - -
Traspasos de Inversiones Inmobiliarias (Nota 5) - 45.989 - 45.989
Saldo al 31 de diciembre de 2021 47.405 898.186 25.416 971.007

Los movimientos mas significativos que se han producido durante los ejercicios 2021y 2020 en este epigrafe

se detallan a continuacion:
Adiciones

Durante el ejercicio 2021y 2020 la Sociedad ha incurrido
en 159.498 y 80.748 miles de euros en gastos

de ejecucion de obray desarrollo de sus obras en curso.
Dichos importes han sido capitalizados como mayor valor
de las existencias al 31 de diciembre de 2021y 2020.

Traspasos entre partidas

Durante los ejercicios 2021y 2020 la Sociedad

ha procedido a trasladar al epigrafe de “Edificios
terminados” 63.082 y 114.642 miles de euros,
respectivamente, correspondientes a obras donde se ha
finalizado la ejecucion de obra fisica.

Por otro lado, durante los ejercicios 2021y 2020

la Sociedad ha realizado un analisis detallado de sus obras
en curso con el objetivo de maximizar el valor de las
mismas. Dicho analisis ha perseguido principalmente
distinguir aquellas obras en curso sobre las cuales

se espera obtener un mayor grado de rentabilidad
mediante la ejecucion de obras, desarrollo, finalizacién

y puesta a la venta desde el canal minorista.

Dicho analisis ha implicado que la Sociedad haya
realizado traspasos, durante los ejercicios 2021y 2020,
de Inversiones Inmobiliarias a Existencias por importe
de 45.989 y 1.930 miles de euros, respectivamente.

Subsanaciones

Durante los ejercicios 2021y 2020 no se han producido
subsanaciones que hayan afectado al epigrafe
de existencias.

Otra informacion

Al 31 de diciembre de 2021y 2020 la totalidad de las
existencias de la Sociedad se encuentran libres de cargas
y garantias.

Adicionalmente, durante los ejercicios 2021y 2020 no se
han capitalizado gastos financieros como mayor coste
de las existencias.

Como procedimiento habitual, la practica totalidad de las
preventas estan sujetas a clausulas de indemnizacion
por demora de entrega al estar formalizadas en contratos
de similares caracteristicas.
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Las citadas clausulas de indemnizacién por demora
consisten en su mayoria en intereses legales sobre

las cantidades entregadas durante el plazo comprendido
entre a fecha prevista de entrega del contrato y la fecha
de entrega efectiva. La Sociedad no estima ningdn
impacto por este motivo debido principalmente a que
la fecha de entrega prevista en los contratos considera
un margen de seguridad de un nimero determinado

de meses respecto a la fecha prevista de entrega.

Por este motivo y por las escasas operaciones de esta
tipologia en el ejercicio 2021y 2020, la Sociedad

no ha considerado impacto alguno en las cuentas
anuales del ejercicio 2021 y 2020 por este concepto.
Asimismo, con caracter general las preventas incluyen
indemnizaciones a favor de la Sociedad en caso

de anulacion por parte del cliente, si bien no se registra

importe alguno por este concepto hasta que se formalice
la rescision de los contratos por causas no imputables
a la Sociedad.

El procedimiento de la Sociedad en relacion con las
garantias o avales de cobertura sobre los anticipos
recibidos de clientes prevé que la totalidad de los
anticipos recibidos de clientes se encuentren avalados.
El total de anticipos entregados por los clientes

en concepto dereserva al 31 de diciembre de 2021
asciende a 73.678 miles de euros (25.646 miles de euros
al 31 de diciembre de 2020).

Los Administradores de la Sociedad consideran que el
importe en libros de los saldos incluidos en este epigrafe
del balance se aproxima cuanto menos a su valor
razonable (véase Nota 5).

9. Deudores comerciales y otras

cuentas a cobrar

El desglose de este epigrafe al 31 de diciembre de 2021y 2020 es el siguiente:

31/12/2021 31/12/2020
Clientes por ventas 225.308 230.717
Deudores varios 16.119 15.387
Clientes de dudoso cobro 87.693 72.074
Provisidn de insolvencias (83.830) (68.400)
Personal 34 12
Activos por impuesto corriente (Nota 15.1) 23.319 17.837
Otros créditos con las administraciones publicas (Nota 15.1) 2.089 9.831
Total 270.732 277.458

Elimporte registrado por la Sociedad en el epigrafe de "Clientes por ventas” recoge el importe pendiente de cobro
derivado, principalmente, de las ventas de activos inmobiliarios e ingresos por arrendamiento realizados por la Sociedad
durante los ejercicios 2021y 2020. Dentro de este epigrafe se recoge el importe pendiente de cobro derivado de la
venta del 75% del accionariado de la Sociedad Tempore Socimi, S.A. por importe de 97.901 miles de euros (véase Nota
7.2.1.). Dicho importe se encuentra aplazado hasta el 5 de agosto de 2022, devengando un tipo de interés del 1,5%
anual y se encuentra avalado por una entidad financiera de primer nivel.

Los importes clasificados como dudosos cobro y pendientes de ser provisionados al 31 de diciembre de 2020
se corresponden, en su totalidad, a cuotas de alquiler impagadas que cuentan con una antigiiedad inferior a 12 meses,
siendo este el hito usado por la Sociedad para provisionarlos en su totalidad.
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El movimiento de la provision de insolvencias durante el ejercicio 2021 es el siguiente:

Ejercicio 2021

31/12/2020 Dotaciones Aplicaciones 31/12/2021
Provisis
Provisin por (68.400) (28.411) 12.981 (83.830)
insolvencias
Ejercicio 2020
31/12/2019 Dotaciones Aplicaciones 31/12/2020
Provision por
. P (59.487) (15.816) 6.903 (68.400)
insolvencias
Las aplicaciones efectuadas durante los ejercicios 2021 No obstante, la Sociedad actia como arrendador
y 2020 se corresponden, principalmente, al envio a fallidos en multitud de contratos de alquiler subrogados de activos
de todos aquellos saldos que la Sociedad estima como adquiridos en procesos de ejecucion hipotecaria para

irrecuperables, dada la situacion crediticia del deudory el los cuales no cuenta con dichas garantias. En esos casos
importe pendiente de cobro. En su totalidad corresponde  es politica de la Sociedad deteriorar aquellos saldos

a saldos derivados de contratos de alquiler en los que estima de dificil recuperacion.

que la Sociedad se subrogé al adquirir los inmuebles

correspondientes. Los Administradores de la Sociedad consideran que el
importe en libros de las cuentas de deudores comerciales

Es politica de la Sociedad exigir garantias a los y otras cuentas a cobrar se aproxima a su valor razonable.

cobros aplazados por ventas, bien sea avales a primer
requerimiento o fiadores con solvencia acreditada.

10. Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria de la Sociedad y depésitos bancarios
a corto plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior.

El desglose de dichos activos al 31 de diciembre de 2021y 2020 es el siguiente:

31/12/2021 31/12/2020
Otros activos liquidos equivalentes 837.893 401.528
Bancos 2.526.758 3.072.468

Total 3.364.651 3.473.996
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Elimporte registrado al 31 de diciembre de 2021

y 2020 en el epigrafe de "Otros activos liquidos
equivalentes” corresponde a diversas imposiciones

a plazo fijo realizadas por la Sociedad por importe

de 837.893 y 401.528 miles de euros, respectivamente,
en diversas entidades financieras. Si bien el vencimiento
inicial de estas imposiciones esta fijado para un plazo,
generalmente superior a tres meses, la Sociedad

ha decidido clasificarlo en dicho epigrafe puesto

que puede optar a su cancelacién anticipada sin comisién
de penalizacion.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad

ha registrado 4 y 71 miles de euros, respectivamente,
en concepto de intereses procedentes de dichas
inversiones, asi como del dinero depositado en cuentas
corrientes (véase Nota 16.6).

11. Patrimonio neto

11.1 Capital social

Al 31 de diciembre de 2021y 2020, el capital social

de la Sociedad esta representado por 1.429.560.000

y 2.170.440.000 acciones de 0,12 y 0,14 euros de valor
nominal, respectivamente, cada una, totalmente suscritas
y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales
derechos politicos y econdmicos.

Con fecha 26 de mayo de 2021 la Junta General

de Accionistas de la Sociedad y el Consejo

de Administracion, con fecha 21 de abril de 2021,

ante la situacion de desequilibrio patrimonial en la

que se encontrabay en virtud de lo estipulado en el
articulo 363.1.e) de la LSC, se propuso y se ha aprobado
lo siguiente:

3) Realizar una reduccion del capital social, reserva
legal y otras reservas existentes a dicha fecha
(303.862,19.174y 2.959.698 miles de euros,
respectivamente) para compensar resultados
negativos de ejercicios anteriores.

Adicionalmente, durante los ejercicios 2021y 2020

la Sociedad ha obtenido remuneracion negativa sobre
diversos depdsitos y cuentas corrientes. Dichas
remuneraciones negativas han ascendido a 11.627

y 7.158 miles de euros, los cuales se encuentran
registrados en el epigrafe de "Otros gastos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta

(véase Nota 16.5).

Al 31 de diciembre de 2021 no existen restricciones

al uso de la tesoreria y otros activos liquidos equivalentes.
AL 31 de diciembre de 2020 existia un importe
equivalente al 8% de la caja generada por la Sociedad
por importe de 169.100 miles de euros, que se destind

a la amortizacion de deuda senior tal y como se detalla

en los contratos de emision de la financiacion de la

deuda subordinada de la Sociedad (véase Nota 13). Dicha
restriccion no aplica al 31 de diciembre de 2021 al no
quedar saldo remanente de deuda subordinada.

b) Renunciar al derecho de suscripcién preferente de
los accionistas de la Sociedad.

c) Realizar un aumento de capital social por
capitalizacion de deuda subordinada (de
conformidad con lo previsto en el articulo 343
de la Ley de Sociedades de Capital, el acuerdo
de reduccion del capital social a cero solo podra
adoptarse cuando simultdaneamente se acuerde
el aumento de capital con derecho de suscripcion
preferente, por lo que resulta necesario someter a
la Junta General bien la aprobacién de un aumento
de capital con reconocimiento del derecho de
suscripcién preferente de los accionistas, bien la
renuncia expresa al mismo por parte de todos los
accionistas de la Sociedad, por lo que el Consejo
de Administracién formulara dos propuestas de
acuerdo alternativas en este sentido). Tal y como
se detalla en las Notas 1y 13.2 la Sociedad emiti6é
simultdneamente a la adquisicién de los activos,
3.600 millones de euros de deuda subordinada
convertible, que fue suscrita en su mayoria por
los mismos accionistas originales de la Sociedad.



La escritura de dicha emision contempla que

la misma es contingentemente convertible en
los supuestos de insuficiencia patrimonial (i)
cuando las pérdidas acumuladas resulten iguales
o superiores al capital social mas las reservas de
la Sociedad o (ii) por encontrarse en causa de

disolucién debido a que las pérdidas acumuladas
dejen reducido el patrimonio neto de la Sociedad

a una cantidad inferior a la mitad del capital
Sociedad. Dicha escritura contempla que en caso
de necesidad de conversion el capital a convertir
serd el necesario para que, tras la conversién, la
cifra de capital social represente el 2% del valor
de los activos de la Sociedad. En consecuencia,
la Junta General de Accionistas fijo que la

conversién de capital necesaria superaba el saldo
remanente de deuda subordinada, el cual ascendia

3 1.429.560 miles de euros el cual se convirtio
mediante la emision de 1.429.560.000 nuevas
acciones de un euro de valor nominal, gozando
todas las nuevas acciones de iguales derechos
politicos, econdmicos y siendo iguales en
clasey serie.

d)
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Reduccion de capital por importe de 843.440
miles de euros para compensar resultados
negativos de ejercicios anteriores por importe

de 843.268 miles de euros y, adicionalmente,
constituir una reserva legal (véase Nota 11.2) por
importe de 171 miles de euros. Dicha reduccion
de capital se ha realizado mediante una reduccion
del nominal de las acciones existentes en 0,59
euros por accién. Por tanto, tras esta conversion el
valor nominal de las acciones qued¢ fijado en 0,41
euros por accion.

Reducir de nuevo el capital de la Sociedad para
dotar una reserva indisponible por importe de
414.572 miles de euros. Aligual que en la anterior
reduccion de capital social, se realizé6 mediante
reduccion de 0,29 euros del valor nominal de cada
una de las acciones emitidas. Tras dicha reduccion
de capital el valor nominal de las acciones queda
fijado en 0,12 euros.

Las operaciones anteriormente comentadas no han supuesto entrada de efectivo para la Sociedad.

A continuacién, se presentan los accionistas que mantenian un % de participacion superior al 2,5% del capital social

al 31 de diciembre de 2021y 2020:

31 de diciembre 2021

% participacion Capital Social P;::;:ig:
Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB) 45,90% 78.740 -
Banco Santander, S.A. 22,21% 38.101 -
CaixaBank, S.A. 12,24% 20.997 -
Banco de Sabadell, S.A. 6,61% 11.339 -
Kutxabank, S.A. 2,53% 4.340 -
Resto de accionistas 10,51% 18.030 -
Total 100% 171.547 -




178 = Sareb

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

31 de diciembre 2020

% participacion Capital Social P:::;:ig:
Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB) 45,90% 139.472 -
Banco Santander, S.A. 22,21% 67.499 -
CaixaBank, S.A. 12,24% 37.181 -
Banco de Sabadell, S.A. 6,61% 20.097 -
Kutxabank, S.A. 2,53% 7.698 -
Resto de accionistas 10,51% 31915 -
Total 100% 303.862 -

No existe conocimiento por parte de la Sociedad de otras
participaciones iguales o superiores al 2% del Capital
Social o de los derechos de voto de la Sociedad,

0 que, siendo inferiores al porcentaje establecido,
permitan ejercer una influencia notable en la Sociedad.
Adicionalmente el FROB posee el 16,1% de Caixabank,
S.A. a través de su participacion en BFA Tenedora

de Acciones, S.A.U. No obstante, dicha participacion
indirecta no le da control absoluto sobre Sareb al no

ser un accionista mayoritario de CaixaBank, S.A.

Durante el ejercicio 2022 estan previstos cambios en la
composicion actual del accionariado de la Sociedad,

en base a lo estipulado en el RD 1/2022, el cual habilita
al FROB a poder adquirir una participacién mayoritaria

en la Sociedad. Dicho cambio supondra una reordenacion
de los porcentajes de participacion actuales

del FROB en la Sociedad, no obstante, lo anterior, dicha
modificacion no supondra ninglin cambio en el marco
contable aplicable a la Sociedad, como la Circular 5/2015
de Banco de Espana, entre otras, puesto que dicho

RD estipula que el marco juridico y normativo de la
Sociedad permanece inalterable.

11.2 Reserva Legal

La reserva legal es restringida en cuanto a su uso,

el cual se halla determinado por diversas disposiciones
legales. De conformidad con el articulo 274 de la Ley

de Sociedades de Capital estan obligadas a dotarla

las sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica,
obtengan beneficios, con un 10% de los mismos, hasta
que el fondo de reserva constituido alcance la quinta
parte del Capital Social suscrito.

Los destinos de la reserva legal son la compensacion
de pérdidas o la ampliacién de capital por la parte

que exceda del 10% del capital ya aumentado, asi como
su distribucion a los accionistas en caso de liquidacion.
Al 31 de diciembre de 2021y 2020 el saldo de la
reserva legal asciende a 171y 19.174 miles de euros,
respectivamente.

Taly como establece el articulo 326 de la Ley

de Sociedades de Capital, una vez reducido el capital
social serd preciso que la reserva legal alcance el diez
por ciento del nuevo capital.

11.3 Otras reservas y resultados de
ejercicios anteriores

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre
de 2021y 2020 es la siguiente:

Miles de euros 31/12/2021 31/12/2020
Resultados negativos de

L . - (3.052.961)
ejercicios anteriores
Total Resultados
negativos de ejercicios - (3.052.961)
anteriores
Reservas voluntarias
por aplicacién del RDL - 2.330.270
4/2016
Reserva indisponible (%) 414.572 629.428
Total Otras reservas 414.572 2.959.698

(*) Esta reserva voluntaria indisponible, tal y como establece

el articulo 335.c) de la Ley de Sociedades de Capital, sera
disponible Unicamente con los mismos requisitos exigidos para
la reduccion del capital social.



11.4 Ajustes por cambios de valor
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Este epigrafe del balance adjunto recoge el importe neto de su efecto impositivo de las variaciones de valor de los
derivados financieros designados como instrumentos de cobertura de flujos de efectivo (véase Nota 13.3) y el
importe neto de su efecto fiscal derivado del deterioro existente en las unidades de Activos Financieros y en la unidad
de Activos Inmobiliarios en aplicacion de lo dispuesto por el RDL 4/2016 (véanse Notas 4.7 y 7.1.1.).

El movimiento del saldo de este epigrafe a lo largo de los ejercicios 2021 y 2020 es el siguiente:

Ejercicio 2021
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Miles de euros

Reducciones
. R .. ..
e educcion — Adiciones/ Saldo final

créditos por deterioro  Disminuciones

fiscales
Valoracion de derivados (566.675) - - 299.151 (267.524)
D.etem.)ro Unldad de Activos (7.871.771) - - 211.166 (7.660.605)
Financieros (*)
Deterioro unidad de Activos (1.246.978) - - 280.896 (966.082)
Inmobiliarios
Saldo (9.685.424) - - 791.213 (8.894.211)

(*) Dentro de dicha cantidad existen, al 31 de diciembre de 2021, 2.422 millones asociados al deterioro de la cartera de activos inmobiliarios

adjudicados o recibidos en pagos de deuda.

Ejercicio 2020

Miles de euros

Reducciones
Saldoinicial  Porbalade  Reduccion — Adiciones/ Saldo final

créditos por deterioro  Disminuciones

fiscales
Valoracion de derivados (922.322) - - 355.647 (566.675)
Qeterl?ro unl—dad de Activos (6.322.635) i i (1.549.136) (7.871.771)
Financieros (¥)
Deten(.)ro l.m]dad de Activos (496.378) - - (750.600) (1.246.978)
Inmobiliarios
Saldo (7.741.335) - - (1.944.089) (9.685.424)

(*) Dentro de dicha cantidad existen, al 31 de diciembre de 2020, 1.936 millones asociados al deterioro de la cartera de activos inmobiliarios

adjudicados o recibidos en pagos de deuda. Durante el ejercicio 2020 la Sociedad procedi6 a reclasificar dicho importe al epigrafe de
Inversiones Inmobiliarias (véanse Notas 4.7.2, 5y 7).
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Los ajustes en patrimonio por valoracion son los siguientes:

Miles de euros

31/12/2021 31/12/2020
Derivados de tipos de interés (Nota 13.3) (414.782) (897.592)
Ineficacia derivados 58.083 142.025
Efecto impositivo 89.175 188.892
Ajustes por cambios de valor - Operaciones de cobertura (neto de impuestos) (267.524) (566.675)
Deterioro unidad Activos Financieros (véase Nota 7.1.1) (7.660.605) (7.871.771)
Deterioro unidad Activos Inmobiliarios (véase Nota 5) (966.082) (1.246.978)
Efecto impositivo reconocido - -
Desactivacion créditos fiscales afos anteriores - -
ﬁ;sézflizf:oza(r:szzsdiei:\:ls;s—toDse)terioro unidad Activos Financieros e (8.626.687) (9.118.749)
Total Ajustes por cambios de valor (8.894.211) (9.685.424)

11.5 Situacién patrimonial de la Sociedad

El patrimonio neto computable a efectos de los citados
articulos 327y 363.1 e) del TRLSC es el que se desglosa
a continuacion:

Miles de Euros

Patrimonio neto de las cuentas anuales de

Sareb, S.A.al 31/12/2021 (9.933.840)

Menos:

Ajustes por cambios de valor por

. . 267.52

coberturas de flujos de efectivo 7:524
A .

Justgs por caanos d_e valc?r por 7.660.605
deterioro de Activos Financieros
Ajustes por cambios de valor por
deterioro de Activos Inmobiliarios 966.082
Patrimonio neto a efectos de reduccion

(1.039.629)

y disolucién 31/12/2021

Conviene sefalar que, conforme a la normativa contable
vigente, los cambios en el valor del derivado de cobertura
se registran en el patrimonio neto de la Sociedad hasta
que se van imputando a resultados en el ejercicio
correspondiente.

La totalidad del valor razonable de este derivado sobre
riesgo de tipo de interés, neto de su efecto impositivo,
es registrado en el epigrafe "Ajustes por cambios

de valor — Operaciones de cobertura” (véase Nota

13.3). No obstante, desde un punto de vista mercantil

y conforme a lo dispuesto en el articulo 36 del Cédigo
de Comercio, estos cambios de valor del derivado

de cobertura pendientes de imputar a la cuenta

de pérdidas y ganancias no se consideran patrimonio
neto a los efectos de la distribucion de beneficios, de la
reduccién obligatoria de capital social y de la disolucion
obligatoria por pérdidas.

Por otro lado, tal y como establece el articulo

2 del RDL 4/2016 la Sociedad ha procedido a registrar
las correcciones valorativas de las unidades de activos
establecidas en la Circular 5/2015 con cargo a los
epigrafes "Ajustes por cambios de valor — Deterioro

de Activos Financieros” y "Ajustes por cambios de valor
— Deterioro de Activos Inmobiliarios” netos de su efecto
fiscal. Tal y como se establece en dicho RDL los ajustes
referidos anteriormente no se consideraran patrimonio
neto a los efectos de la distribucion de beneficios, de la
reduccion obligatoria de capital social y de la disolucion
obligatoria por pérdidas.
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Conviene sefialar que con fecha 11 de marzo de 2020 se publicé el RDL 6/2020, en cuyo articulo 1 se procede a la
modificar el apartado 3 de la disposicién adicional séptima de la Ley 9/2012. Dicha modificacién establece que, dadas
las particularidades de la Sociedad, no le seré de aplicacién lo dispuesto en los articulos 348 bisy 363.1 e) de la LSC.
Adicionalmente, el 18 de enero de 2022 se ha aprobado el RD 1/2022 en base al cual se exime a la Sociedad de la
aplicaciéon del art 327 de la Ley de Sociedades de Capital (véase Nota 2.4).

12. Provisiones y contingencias

En este epigrafe de los balances al 31 de diciembre
de 2021y 2020 se incluyen las provisiones a largo
plazo constituidas por Sareb que tienen por objeto
cubrir determinados pasivos, asi como la cobertura

de otras responsabilidades contraidas por Sareb

en el marco normal de su actividad, que se encuentran
razonablemente cubiertas. El movimiento que se

ha producido en este capitulo del balance durante

los ejercicios 2021y 2020, se muestra a continuacion:

Miles de Euros

2021 2020
Saldo al inicio del ejercicio 4.817 3.662
Dotaciones 23.199 1.423
Aplicaciones (1.085) (268)
Traspasos y otros movimientos - -
Saldo al final del ejercicio 26.931 4.817

Durante el ejercicio 2021 la Sociedad ha procedido

a provisionar un importe de 12.996 miles de euros
correspondientes a un derecho de remuneracion de un
porcentaje de la retribucion percibida en el periodo

2017-2020 que tendrian los empleados de la Sociedad.

Si bien su liquidacion estaba ligado a dos objetivos
principalmente: (i) permanencia del empleado en la
empresa durante el periodo 2017-2020 y (ii) que el valor
neto de los activos de la Sociedad superase el importe
que se estimé en el plan de negocio del 2017. Dicho
derecho no fue liquidado por la Sociedad al entender
que no se habfa cumplido el objetivo previsto.

No obstante, existe un procedimiento en curso en la
Audiencia Nacional para determinar si dicho derecho tuvo
0 no que ser liquidado. Siendo que su resolucién judicial,
recurrible por las partes, ha sido la estimacion de la
pretension de liquidacidon planteado por los empleados.
Del importe de la provision anteriormente expuesta,

269 miles de euros y 184 miles de euros se corresponden
con reclamaciones efectuadas por el personal
considerado como alta direccion al 31 de diciembre

de 2021y 2020 respectivamente.

Por otro lado, la Sociedad interviene como parte
demandada en determinados contenciosos

por las responsabilidades propias de las actividades

que desarrolla. Los litigios provisionados por la Sociedad
durante el ejercicio 2021y 2020, son de importes poco
relevantes considerados individualmente, no existiendo
ninguno adicional que resulte especialmente relevante.
En este sentido, Sareb provisiona los riesgos probables
por litigios de acuerdo con la evaluacion de los mismos
realizada por sus asesores juridicos.
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13. Detalle de Pasivos financieros

A continuacion, se presenta un detalle de los pasivos financieros asumidos por Sareb al 31
de diciembre de 2021y 2020 con el desglose requerido por la normativa aplicable:

Ejercicio 2021

Clases

Miles de Euros

Instrumentos financieros a
corto plazo

Instrumentos financieros a
largo plazo

Deudas con  Obligaciones . Valores Créditos, . Total
- Derivados . - Derivados
~ entidades v otros valores otros representativos derivadosy otros

Categorias de crédito negociables y de deuda otros y
Pasivos financieros a

. - 31.752.445 77.198 12.629  2.336.555 154.685 34.333.512
coste amortizado
Derivados de cobertura - - 25.763 - - 389.019 414.782
Total = 31.752.445 102.961 12.629  2.336.555 543.704 34748294

Ejercicio 2020

Clases

Miles de Euros

Instrumentos financieros a
corto plazo

Instrumentos financieros a
largo plazo

Deudas con Obligaciones . Valores Créditos, . Total
- Derivados o o Derivados
B entidades y otros valores otros representativos derivadosy otros

Categorias de crédito negociables y de deuda otros y

Débitos y partidas a

pagar yP - 33969705 269058 13676 2516955 6865 36776259
Derivados de cobertura - - 897.592 - - - 897.592
Total = 33.969.705 1.166.650 13.676  2.516.955 6.865 37.673.851

13.1 Deudas con entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad tiene registrado en el epigrafe de "Deudas con entidades de crédito”
la cantidad de 12.629 y 13.676 miles de euros, respectivamente, en concepto de “Intereses devengados pendientes
de pago” de los derivados de cobertura suscritos durante el ejercicio 2013 (véase Nota 13.3).

Los Administradores de la Sociedad consideran que el importe en libros de los saldos incluidos en este epigrafe
del balance se aproxima a su valor razonable.
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13.2 Obligaciones y otros valores negociables a largo plazo y a corto plazo

La composicion del epigrafe "Deudas a largo plazo—Obligaciones y otros valores negociables” y "Deudas a corto plazo-
Obligacionesy otros valores negociables” al 31 de diciembre de 2021y 2020 se presenta a continuacion:

Miles de euros

No corriente Corriente No corriente Corriente
Valores negociables- Deuda Senior 31.752.445 2.336.555 33.969.705 1.087.395
\Slzlt)o;f;i::dg:CIables Deuda ) ) . 1.429.560
Intereses devengados pendientes de ) i ) )
pago
Total 31.752.445 2.336.555 33.969.705 2.516.955

Valores negociables—Deuda Senior

El detalle de los saldos recogidos en el epigrafe “Valores negociables—-Deuda Senior” del cuadro anterior al 31
de diciembre de 2021y 2020 es el siguiente:

31 de diciembre de 2021

Fecha de Tipo aplicable
Denominacién Fecha de emision vencimiento P . P Miles de euros
vigente
contractual

SAREB/VAR BO 20221231 2021-3 31/12/2021 31/12/2022 Eur 3m -0,060% 10.257.100
SAREB/VAR BO 20221231 2020-3 31/12/2020 31/12/2022 Eur 3m-0,030% 13.111.300
SAREB/VAR BO 20220228 2021-1 26/02/2021 28/02/2022 Eur 3m + 0,020% 4.064.100
SAREB/VAR BO 20220228 2019-3 28/02/2019 28/02/2022 Eur 3m + 0,090% 382.000
Total vencimientos contractuales

27.814.500
a corto plazo
SAREB/VAR BO 20230228 2021-2 26/02/2021 28/02/2023 Eur 3m + 0,060% 5.307.400
SAREB/VAR BO 20241231 2021-4 31/12/2021 31/12/2024 Eur 3m + 0,050% 967.100

Total vencimientos contractuales
6.274.500

a largo plazo

Total 34.089.000
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31 de diciembre de 2020

Lt Cl Tipo aplicable
Denominacién Fecha de emision vencimiento P . P Miles de euros
vigente
contractual
SAREB/VAR BO 20211231 2020-2 31/12/2020 31/12/2021 Eur 3m -0,060% 10.260.300
SAREB/VAR BO 20211231 2018-4 31/12/2018 31/12/2021 Eur 3m + 0,050% 1.353.000
SAREB/VAR BO 20211231 2020-1 28/02/2020 28/02/2021 Eur 3m - 0,040% 4.064.100
SAREB/VAR BO 20210228 2019-2 28/02/2019 28/02/2021 Eur 3m +0,060% 5.414.000

Total vencimientos contractuales

21.091.400
a corto plazo
SAREB/VAR BO 20221231 2020-3 31/12/2020 31/12/2022 Eur 3m - 0,030% 13.542.600
SAREB/VAR BO 20220228 2019-3 28/02/2019 28/02/2022 Eur 3m + 0,090% 423.100

Total vencimientos contractuales

13.965.700

a largo plazo

Total

35.057.100

Elimporte total de los valores negociables al 31

de diciembre de 2021 y 2020 estan representados

por anotaciones en cuenta. Adicionalmente cuentan

con aval incondicional e irrevocable de la Administracién

General del Estado, con renuncia al beneficio de excusion.

Sareb mantiene la opcion de renovar al vencimiento

las emisiones de deuda senior anteriormente indicadas
unilateralmente, si bien en el momento de la transaccion
no supone diferencias significativas entre su valor
razonable y su nominal.

Dicha opcidn unilateral, permite a la Sociedad, en base
también a sus previsiones de negocio y a la experiencia
adquirida desde su constitucion, considerar que los
vencimientos contractuales indicados, a corto plazo,

se materializaran en el largo plazo por un importe
aproximado de 25.477.945y 20.004.005 miles de euros,
respectivamente.

Los tipos de interés que devengan dichos bonos

se determinan como el Euribor a 3 meses mas un
diferencial. Dicho diferencial es el mismo durante toda
la vida de la emision.



Ejercicio 2021

Amortizaciones de bonos del ejercicio 2021

El resumen de las amortizaciones de deuda senior efectuadas por la Sociedad durante el ejercicio 2021 son las siguientes:
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Amortizacion Amortizacion Amortizacion
C e Amortizacién Escrow por mediante
Denominacién . . Total
en metalico Account subsanaciones nueva
(Nota 10) (Nota 1) emision
SAREB/VAR BO 20211231 2020-2 - - 3.200 10.257.100 10.260.300
SAREB/VAR BO 20221231 2020-3 419.300 7.200 4.800 - 431.300
SAREB/VAR BO 20211231 2018-4 383.200 - 2.700 967.100 1.353.000
SAREB/VAR BO 20210228 2020-1 - - - 4.064.100 4.064.100
SAREB/VAR BO 20210228 2019-2 5.600 2.700 100 5.405.600 5.414.000
SAREB/VAR BO 20230228 2021-2 95.400 2.800 - - 98.200
SAREB/VAR BO 20220228 2019-3 27.700 13.400 - - 41.100
Total 931.200 26.100 10.800 20.693.900 21.662.000

Ejercicio 2020

Amortizaciones de bonos del ejercicio 2020

El resumen de las amortizaciones de deuda senior efectuadas por la Sociedad durante el ejercicio 2020 son las siguientes:

Amortizacion Amortizacién Amortizacion
s Amortizacién Escrow por mediante
Denominacion - . Total
en metalico Account subsanaciones nueva
(Nota 10) (Nota 1) emision
SAREB/VAR BO 20201231 2019-4 - - 2.000 10.260.300 10.262.300
SAREB/VAR BO 20201231 2018-3 - 7.900 3.000 13.542.600 13.553.500
SAREB/VAR BO 20211231 2018-4 - 33.000 1.600 - 34.600
SAREB/VAR BO 20200228 2019-1 - - - £4.064.100 4.064.100
SAREB/VAR BO 20210228 2019-2 £49.700 - - - 49.700
SAREB/VAR BO 20220228 2019-3 243.600 10.700 - - 254.300
Total 293.300 51.600 6.600 27.867.000 28.218.500
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Subsanacién escritura de adquisicion de activos

Taly como se indica en la Nota 1, durante los ejercicios Ejercicio 2020
2021y 2020 se han amortizado 10.800y 6.600

miles de euros, respectivamente, con motivo de las
subsanaciones formalizadas conforme al siguiente detalle: Banco de

Miles de euros Valencia, S.A. Total

Ejercicio 2021 SAREB/VAR BO 20201231

— — 2019-4 2.000 2.000

. ankia, atalunya

Miles de euros . Total SAREB/VAR BO 20201231

S.A. Caixa, S.A. 3.000 3.000

2018-3

SAREB/VAR BO 1.400 1.800 3.200

20211231 2020-2 . - : SAREB/VAR BO 20211231 1,600 1600
2018-4

SAREB/VAR BO

20221231 2020-3 2.100 2700 4800 Total 6.600 6.600

SAREB/VAR BO 1.200 1.500 2.700

202112312018-4 ' ' ' Otra informacion

SAREB/VAR BO L .

20210228 2019-2 100 - 100 Durante los ejercicios 2021y 2020y dada la evolucién

de los tipos de interés y la existencia de un floor en el 0%
Total 4.800 6.000 10.800

la Sociedad no devengo interés alguno por este concepto.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 los valores negociables senior emitidos por la Sociedad estan listados y admitidos
3 cotizacion.

Los Administradores consideran que el importe en libros de los valores negociables se aproxima a su valor razonable.

Valores negociables-Deuda subordinada

El detalle de los saldos recogidos en el epigrafe "Valores negociables-Deuda Subordinada” del cuadro anterior al 31
de diciembre de 2021y 2020 es el siguiente:

31 de diciembre 2021

Fecha de Fecha de Tipo aplicable Miles de
emision  vencimiento vigente euros

SAREB/8,00 OBSUBDCONV 20271127 2013 26/02/2013  27/11/2027 8,00% -

Total -

31 de diciembre 2020

Fecha de Fecha de Tipo aplicable Miles de
emision vencimiento vigente euros

SAREB/8,00 OBSUBDCONV 20271127 2013 26/02/2013  27/11/2027 8,00% 1.429.560

Total 1.429.560




Al 31 de diciembre de 2020 la distribucion

de los tenedores de la deuda subordinada era similar

a estructura de distribucién del capital social de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2020. En este sentido,
de acuerdo con lo expuesto en la nota 2.4, la estructura
accionarial de la Sociedad tras proceder a ejecutar

las propuestas de reduccién de capital social para
compensar pérdidas y el aumento del capital social
por capitalizacién de la duda subordinada se mantendra
en los mismos porcentajes de participacion que se
describen en la Notal1.

Las principales condiciones de las obligaciones
subordinadas no garantizadas contingentemente
convertibles se detallan a continuacion:

= Todos los titulos pertenecen a una Unica serie
y presentan los mismos términos y condiciones
y atribuyen, por tanto, idénticos derechos a sus
titulares. Son libremente transmisibles y estan
representados por anotaciones en cuentay han
quedado inscritas en los registros contables a cargo
de la Iberclear y de sus entidades participantes
autorizadas.

= Eltipo de interés que devengan dichos bonos es
fijo y se devengara anualmente siempre y cuando
se cumpla la obtencion de beneficios y la existencia
de reserva distribuible suficiente. Por este motivo,
durante los ejercicios 2020 la Sociedad no pagd
cupdn alguno por este concepto debido a la
dificultad de estimar los flujos futurosdistribuibles.

= Amortizacion total: obligatoria el 27 de noviembre de
2027.

= Amortizacién parcial: Es posible a discrecion de la
Sociedad a partir del quinto afio desde la emisidn en
funcion de las ratios de solvencia y apalancamiento
existentes.

= Conversion: La deuda subordinada sera convertible
en capital en caso de insuficiencia patrimonial de la
Sociedad por: i) la existencia de pérdidas acumuladas
que resulten iguales o superiores al capital social
mas reservas de la misma o ii) encontrarse en causa
de disolucién por pérdidas que dejen reducido su
patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad
del capital social. Dicha conversion debera realizarse
siempre y cuando existan unos estados financieros
auditados de la Sociedad correspondientes a un
ejercicio social, en los cuales se muestre dicha
insuficiencia patrimonial.
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En el supuesto de producirse la conversion, las
acciones seran del mismo valor nominal, de la misma
clase y serie y con igual contenido de derechos que
las acciones ordinarias en circulaciony el capital
social tras la conversién serd un importe como
maximo igual al 2% de los activos de la Sociedad
(sin tener en cuenta el deterioro). Durante el
ejercicio 2021 el Consejo de Administracién, tras

la aprobacién de la Junta General de Accionistas
del dia 26 de mayo de 2021, procedi6 a aprobar la
conversién de 1.429.560 miles de euros en capital
social de la Sociedad, mediante la emision de
1.429.560 miles de acciones de 1 euros de valor
nominal cada una de ellas. Tras dicha conversién

no existe saldo remanente de deuda subordinada.
Durante el ejercicio 2016 la Sociedad realizé una
conversién de capital de idénticas condiciones por
importe de 2.170.440 miles de euros.

= Rango: las obligaciones subordinadas convertibles se
sitdan en orden de prelacion:

a) Por detras de todos los acreedores comunes
(senior) de la Sociedad.

b) “Pari passu” con cualquier deuda subordinada,
simple o convertible de la Sociedad, emitida o que
se emita en el futuro, o que se haya ocurrido o se
incurra en el futuro bajo cualquier otro titulo.

c) Por delante de las acciones ordinarias o
preferentes de la Sociedad.

13.3 Derivados

Al 31 de diciembre de 2021y 2020, la principal fuente

de financiacién de Sareb consiste en las obligaciones

y valores negociables emitidos durante los ejercicios
2013y 2012, o renovados en su caso al vencimiento

de los mismos, con motivo de la adquisicién de los activos
inmobiliarios y crediticios descrita en la Nota 1, que estan
referenciados a tipo de interés variable. Debido al elevado
volumen de la operaciény con el fin de reducir la elevada
exposicién y el consiguiente riesgo para la Sociedad frente
a una posible subida en el tipo de interés, el 2 de agosto
de 2013 la Sociedad contrat6 un swap de tipo de interés
que le permitiese cubrir este riesgo por un nocional
inicial de 42.221 millones de euros, que disminuira
progresivamente en funcién del vencimiento de los
bonos senior cubiertos en ejercicios futuros y fijando

la deuda a unos tipos de interés fijos en un rango de entre
el 0,491%y el 3,145% anual.
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Esta operacién no tiene finalidad especulativa, sino
que tiene la consideracién de cobertura de flujos

de efectivo y supuso, de facto, el transformar parte
del endeudamiento de la Sociedad durante el periodo
cubierto en endeudamiento a tipo fijo frente a la
configuracién a tipo variable de los bonosemitidos.

La cobertura de flujos de efectivo se realizé en un
contexto temporal y de mercado en el que los tipos

de interés eran compatibles con los contemplados en el
Plan de Negocio de la Sociedad, por lo que mediante esta
operacion se aseguré una parte sustancial del mismo
reduciendo el riesgo de que una subida de tipos

de interés pudiese poner en riesgo el referido Plany la
viabilidad de la Sociedad. En contrapartida la operacion
suponia renunciar, por la parte y el periodo de tiempo
cubiertos, al eventual beneficio derivado de una bajada
de los tipos de interés de referencia.

Las medidas de relajacién de la politica monetaria
adoptadas por el Banco Central Europeo desde finales
de 2013 han contribuido a un paulatino descenso

de los tipos de interés que actualmente se encuentran
en minimos histéricos. Dicha evolucién, se ha trasladado
a la valoracion del derivado de cobertura contratado
por la Sociedad.

El valor de mercado de los derivados de tipos de

interés (swaps) se obtiene como la suma del valor
presente de todos los flujos de caja segun las condiciones
contractuales y de los tipos de interés cotizados

en mercado.

Los tipos de interés empleados para la estimacién
futura de los intereses variables se obtienen a partir
de instrumentos cotizados en mercados financieros
y referenciados al indice EURIBOR 3M.

Los tipos de interés de descuento empleados

para la actualizacion de flujos se obtienen a partir
de instrumentos cotizados en mercados financieros
y referenciados al indice EONIA.

El saldo del epigrafe "Deudas a largo plazo — Derivados”
del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2021

y 2020 corresponde en su totalidad al valor razonable
del mencionado derivado de cobertura sobre riesgo

de tipo de interés contratado con diversas entidades
financieras. El valor razonable de este derivado, obtenido
mediante la aplicacion de técnicas de valoracion
generalmente aceptadas a partir de la utilizacion

de inputs observables en el mercado, asciende al 31
de diciembre de 2021y 2020, a 414.782y 897.592
miles de euros, respectivamente (véase Nota 11.4).

El desglose del importe del valor nocional y valor razonable estas operaciones, en relacién con plazos en que
se espera que ocurran los flujos de efectivo y los ejercicios en los cuales se espera que afecten a la cuenta de pérdidas

y ganancias, es el siguiente (en miles de euros):

SWAPS TIPOS DE INTERES Rango Tipos Fijos Vencimiento 2022 2023 Totales
Nocionales 2,89%-3,16% 2022-2023 11.397.000 2.967.000 14.364.000
Valor razonable 2,89%-3,16% 2022-2023 (389.019) (25.763) (414.782)

La Sociedad estima que el efecto sobre el valor

de mercado de dichos derivados de incrementos de 1
punto basico en los tipos de interés de referencia tendria
un impacto en el patrimonio neto de la Sociedad de 893
miles de euros positivos.

El impacto estimado de una variacion a la baja de los
tipos de interés de referencia de 1 punto basico tendria
un impacto similar de caracter negativo.

Dicho efecto, fue calculado también al cierre del ejercicio
2020, estimandose un impacto en el patrimonio neto

de la Sociedad de 2.830 miles de euros positivos, y con
un efecto similar en negativo para una variacion a la baja.

Conforme a la normativa contable vigente, los cambios
en el valor del derivado de cobertura se registran

en el patrimonio neto de la Sociedad hasta que se

van imputando a resultados en los ejercicios siguientes
correspondientes. Tal y como se detalla en la Nota

4 durante los ejercicios 2021y 2020, los derivados

que cubren los bonos emitidos a un afio y parte de los
bonos emitidos a dos afios han mantenido la efectividad
dentro de los umbrales exigidos por la NRV 92. 6, pero
debido a la evolucion a la baja de los tipos de interés a los
cuales se encuentran referenciados los riesgos cubiertos
y a la aplicacién por parte de Sareb en los ejercicios
2021y 2020 de un “floor” por el cual el tipo de interés
no podia ser, en ningln caso, inferior al 0%, han perdido
parte de dicha efectividad.



Como consecuencia de esto, la Sociedad ha procedido

a registrar un menor gasto financiero por importe

de 83.943 (un gasto financiero por importe de 29.390
miles de euros durante el ejercicio 2020), derivado de la
valoracion de dichos instrumentos de cobertura dentro
del epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas
y ganancias adjunta (véase Nota 16.5).

El resto del valor de los derivados, neto de su efecto
fiscal se registra en el epigrafe “"Ajustes por cambios

de valor” por importe de 267.524 y 566.675 miles

de euros, respectivamente, al 31 de diciembre de 2021
y 2020. Este efecto, junto con el deterioro de las
unidades de activos financieros y de la unidad de activos
inmobiliarios coloca el patrimonio neto de la Sociedad
en negativo.

No obstante, desde un punto de vista mercantil

y conforme a lo dispuesto en el articulo 36 del Cédigo

de Comercio a los efectos de la distribucion de beneficios,
de la reduccion obligatoria de capital social y de

la disolucion obligatoria por pérdidas, estos cambios

de valor del derivado de cobertura pendientes de imputar
a la cuenta de pérdidas y ganancias no se consideran
patrimonio neto.
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Asimismo, el importe que ha sido imputado a la cuenta
de pérdidas y ganancias desde el patrimonio neto
asciende al 31 de diciembre de 2021y 2020 a 387.769
y 539.109 miles de euros, respectivamente registrados
dentro del epigrafe “Gastos financieros — Por deudas
con terceros” (véase nota 16.5).

El riesgo de crédito asociado a las operaciones

de derivados es minimizado mediante acuerdos
contractuales de intercambios de colateral y por otros
tipos de garantias que dependen de la naturaleza y el
tipo de la contraparte, de acuerdo con las normas de la
“International Swaps and Derivatives Association” (ISDA).

Al 31 de diciembre de 2021y 2020, a efectos

de garantizar el cumplimiento de las clausulas

de los contratos de derivados mencionados, Sareb

habia constituido garantias dinerarias a favor de las
contrapartes de los derivados contratados que a dicha
fecha presentaban una valoracion negativa para

la Sociedad, por un importe de 305.600 y 796.200 miles
de euros, respectivamente, que se encuentran registrados
en el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo—-Otros
activos financieros” del balance asi como depositos

en las contrapartidas por un saldo total de 217.500 miles
de euros en ambos ejercicios (véase Nota 7.1.2).

13.4 Otros pasivos financieros no corrientes y corrientes

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2021y 2020 es el siguiente:

Miles de euros 31/12/2021 31/12/2020
Valor razonable de las fianzas ibero - 186.068
Efecto actualizacién financiera fianzas Ibero - -
Anticipo FAB Arqura Homes (véase Nota 4.6.1y 8) 69.442 75274
Fianzas de arrendamiento y otros 7.756 7.716
Total pasivos financieros no corrientes 77.198 269.058
Valor razonable de las fianzas ibero 151.628 -
Efecto actualizacién financiera fianzas Ibero - -
Otros activos financieros corrientes 3.057 6.865
Total pasivos financieros corrientes 154.685 6.865
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De acuerdo con lo sefialado en la NRV 92 5.6 del Plan General de Contabilidad, la Sociedad ha procedido a estimar

el valor razonable de las fianzas sefialadas en la Nota 1 en relacion con el Proyecto Ibero. Para el calculo de dicha
actualizacion se ha considerado el coste medio ponderado de la deuda de la Sociedad (véase Nota 13.1). Durante

el ejercicio 2021, y dada la evolucién de los tipos de interés la Sociedad ha concluido que el valor razonable de dichas

fianzas coincide con el valor nominal de las mismas.

Los Administradores de la Sociedad estiman que el valor razonable del epigrafe “"Otros pasivos financieros

no corrientes” no difiere de su valor en libros.

14. Acreedores comerciales y otras

cuentas a pagar

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se indica a continuacion:

Miles de euros 31/12/2021 31/12/2020

Proveedores 39.630 38.631
Provgedores, factu.ra's 280.881 288.964
pendientes de recibir

Personal 1.233 7
Pasivos por impuesto i .
corriente (Nota 15.1)

Otras deudas con las

Administraciones 54.324 73.546
Publicas (Nota 15.1)

Anticipos de clientes 77.335 28.108
Total 453.403 429.256

El epigrafe de "Acreedores comerciales y otras cuentas

a pagar” incluye principalmente los importes pendientes
de pago por compras comerciales y costes relacionados
y los importes de las entregas a cuenta de clientes
recibidos antes del reconocimiento de la venta de los
inmuebles o suelos.

El epigrafe de "Proveedores, facturas pendientes

de recibir” recoge al 31 de diciembre de 2021 importes
de33.714y 42.876 miles de euros (31.519 y 47.571
miles de euros al 31 de diciembre de 2020) en concepto
de gastos devengados de comision de gestion y venta,
respectivamente, asi como204.291miles de euros
(209.874miles de euros al 31 de diciembre de 2020)

de gastos generales y de mantenimiento de los activos
gestionados por la Sociedad sobre los cuales la Sociedad
no ha recibido las facturas correspondientes.

A 31 de diciembre de 2021 y 2020 el epigrafe

de "Anticipos de clientes” incluye, principalmente,

los cobros anticipados a cuenta de futuras transmisiones
de ciertos inmuebles incluidos en los epigrafes

de Inversiones Inmobiliarias y Existencias

(véanse Notas 5y 8).

Los Administradores consideran que el importe en libros
de los acreedores comerciales se aproxima a su valor
razonable.

Informacién sobre los aplazamientos de pago
efectuados a proveedores. Disposicion adicional
tercera. "Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de
5 dejulio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion

final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre,
por la que se modifica la disposicién adicional tercera
de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién

de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se
establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, y en relacién a la informacion
a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales calculado en base a lo establecido

en la Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.
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El detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2021y 2020 por la Sociedad es el siguiente:

Ejercicio 2021 Ejercicio 2020
Periodo medio de pago a proveedores 29 33
Ratio de operaciones pagadas 21 30
Ratio de operaciones pendientes de pago 151 89
Total pagos realizados 829.679 681.255
Total pagos pendientes 39.630 38.631

15. Administraciones publicas y
situacion fiscal

15.1 Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2021y 2020 es la siguiente:

31 de diciembre de 2021

Miles de euros
Activo Pasivo
No Corriente Corriente No Corriente Corriente
Hacienda Pablica IVA diferido - 28 - -
Hacienda Publica Deudor por IVA/IGIC - 2.061 - -
Activos por Impuestos Diferidos 101.893 - - -
Provision de impuestos - - - 24.698
Hacienda Publica Acreedor por IVA - - - 24.319
Hacienda Publica Acreedor por IRPF - - - 3.600
Hacienda Publica Acreedor por IGIC - - - 524
Hacienda Publica Acreedor por IPSI - - - 658
Organismos de la Seguridad Social Acreedores - - - 525
Impuesto sobre sociedades - 23.319 - -

Hacienda Publica Acreedor/deudor por otros
conceptos fiscales

Total 101.893 25.408 - 54.324
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31 de diciembre de 2020

Miles de euros

Activo Pasivo
No Corriente Corriente No Corriente Corriente

Hacienda Pablica IVA diferido - 468 - -
Hacienda Pdblica Deudor por IVA/IGIC - 9.363 - -
Activos por Impuestos Diferidos 203.470 - - -
Provision de impuestos - - - 25.754
Hacienda Publica Acreedor por IVA - - - 41.623
Hacienda Publica Acreedor por IRPF - - - 4.770
Hacienda Publica Acreedor por IGIC - - - 176
Hacienda Publica Acreedor por IPSI - - 658
Organismos de la Seguridad Social Acreedores - - - 565
Impuesto sobre sociedades - 17.837 - -
Hacienda Pidblica Acreedor/deudor por otros i i ) i
conceptos fiscales

Total 203.470 27.668 = 73.546

Los saldos correspondientes a las provisiones de impuestos se corresponden con la provision realizada por IVA no
deducible relacionado con la provision de facturas pendientes de recibir (véase Nota 14) al cierre de los ejercicios 2021

y 2020.

15.2 Conciliacién resultado contable y base imponible fiscal

La conciliacion del resultado contable del ejercicio con la base imponible del citado impuesto es como sigue:

Ejercicio 2021

Miles de Euros

Ingresos y gastos

¢ P
Cuenta de pe_rdldas y directamente imputados Total
ganancias ] ;
al patrimonio neto
Saldos de ingresos y gastos netos del periodo. (1.625.919) 791213 ) (834.706)

Beneficio / (pérdida)

Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Impuesto sobre sociedades 1.381 99.718 - 101.099
Diferencias permanentes 5.585 (40.979) - - (35.394)
Diferencias temporarias
Con origen en el periodo 14.711 - - (890.931) (876.220)
Con origen periodos anteriores - (8.050) 211.166 203.116
Base imponible (resultado fiscal) 21.677 (1.674.948) 1.102.097 (890.931)  (1.442.105)




Ejercicio 2020
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Miles de Euros

T Ingresos y gastos
Cuenta de pérdidas . c
! : .r Y directamente imputados Total
ganancias . .
al patrimonio neto
Saldos de ingresos y gastos netos del periodo. (1.073.041) (1.944089)  (3.017.130)

Beneficio / (pérdida)

Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Impuesto sobre sociedades 1.101 118.549 - 119.650
Diferencias permanentes 1.550 (29.986) - - (28.436)
Diferencias temporarias
Con origen en el periodo 4.620 - 1.825.540 - 1.830.160
Con origen periodos anteriores - (11.856) - - (11.856)
Base imponible (resultado fiscal) 7271 (1.114.883) 1.944.089 (1.944.089) (1.107.612)

Al 31 de diciembre de 2021y 2020 las principales
diferencias temporarias derivan de dotaciones

a provisiones y amortizaciones, entre otros. Por su parte,
el origen de las diferencias permanentes corresponde

a recargos, sanciones, los resultados aportados por los
FABs (véase Nota 4.7) y exenciones por las rentas
derivadas de la transmisién de determinados inmuebles.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2021 la Sociedad

ha procedido a revertir contra patrimonio neto 211.166
miles de euros de deterioro de su unidad de Activos
financieros (véase Nota 7). Dicha reversion se ha
procedido a integrar en la base imponible del ejercicio

en la medida en que en su momento fueron considerados
deducibles.

El resto de los efectos fiscales relevantes reconocidos
directamente en el patrimonio neto al 31 de diciembre
de 2021y 2020 corresponden a los derivados financieros
designados como instrumentos de cobertura por importe
de 299.151y 355.647 miles de euros, respectivamente,
asi como el deterioro de la cartera de Activos
Inmobiliarios y Financieros (véase Nota 11.4).

Los cuadros anteriores se presentan de acuerdo con el
modelo requerido por el Plan General de Contabilidad
del afio 2007 los cuales no se han visto modificados
con la introduccién del nuevo plan general

de contabilidad del ejercicio 2021.

Los importes incluidos en la rdbrica de “Ingresos y gastos
directamente imputados al patrimonio neto” del mismo
corresponden a ajustes contables que no tienen reflejo
en la base imponible del impuesto, a excepcion de la
reversion de deterioro por importe de 211.166 miles

de euros y, por lo tanto, no se integran de manera efectiva
en la base imponible del impuesto sobre sociedades

del ejercicio.

A continuacion, se presenta la conciliacién entre el gasto
por impuesto sobre sociedades contabilizado por Sareb
y el resultado de multiplicar el tipo de gravamen

del Impuesto sobre Sociedades aplicable por el total

de ingresos y gastos reconocidos, antes de impuestos
correspondientes a los ejercicios 2021y 2020:
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Ejercicio 2021

Cuentade Importes registrados
(Ingresos) / Gastos (Miles de Euros) pérdidasy directamente contra
ganancias el patrimonio neto

Total ingresos y
gastos reconocidos

Beneficio / (Pérdidas) antes de impuestos (1.624.538) 890.931 (733.607)
Diferencias permanentes (35.394) - (35.394)
Total (1.659.932) 890.931 (769.001)
Tipo de gravamen del impuesto sobre sociedades 25% 25% 25%
Total (414.983) 222.733 (192.250)
Deducciones y bonificaciones (629) - (629)

(Beneficio) / Pérdida devengado por impuesto sobre

sociedades (415.612) 222.733 (192.879)

Ajuste impuesto sociedades ejercicio anterior - - -

Impuesto sociedades FABs no desconsolidados
(Nota 4.6.1.)

Ajuste por limitacion de activos fiscales afos anteriores - - -

Ajuste por limitacion de activos fiscales afo en curso 416.992 (123.016) 293976

Total (ingreso) / gasto registrado en la cuenta

- . 1.380 99.717 101.097
de pérdidas y ganancias

Ejercicio 2020

Cuentade Importes registrados
(Ingresos) / Gastos (Miles de Euros) pérdidasy directamente contra
ganancias el patrimonio neto

Total ingresos y
gastos reconocidos

Beneficio / (Pérdidas) antes de impuestos (1.071.940) (1.825.540) (2.897.480)
Diferencias permanentes (28.436) - (28.436)
Total (1.100.376) (1.825.540) (2.925.916)
Tipo de gravamen del impuesto sobre sociedades 25% 25% 25%
Total (275.094) (456.385) (731.479)
Deducciones y bonificaciones (845) - (845)
S)i?:;;jz)sl Pérdida devengado por impuesto sobre (275.939) (456.385) (732.324)
Ajuste impuesto sociedades ejercicio anterior 6 - 6
Impuesto sociedades FABs no desconsolidados 9) ) 9)
(Nota 4.6.1.)

Ajuste por limitacion de activos fiscales afnos anteriores 1.801 - 1.801
Ajuste por limitacion de activos fiscales afo en curso 275242 574.934 850.176
Total (ingreso) / gasto registrado en la cuenta L 118.549 119.650

de pérdidas y ganancias




A'lo largo del ejercicio 2017, la Sociedad recibid

por parte de la Direccién General de Tributos,

la confirmacién de los criterios aplicados, asi como

los criterios a aplicar en relacion con el movimiento

del saldo de la provisién y de la cuenta de "Ajustes

por cambio de valor”, que se pueda producir en el futuro.
En este sentido, las correcciones valorativas que se
hubiesen reconocido a partir del 1 de enero de 2016,
con cargo a la cuenta de "Ajustes por cambio de valor”,
con objeto de incrementar el saldo de la provision

por deterioro de la unidad de activos financieros,

no tienen la consideracion de gastos fiscalmente
deducibles. Las minoraciones del saldo de la citada
provisién con abono a la cuenta de "Ajustes por cambio
de valor”, no forman parte del resultado contable.

Por ello, dado que la dotacién correspondiente, a partir
de 1 de enero de 2016, no habria tenido la condicién
de gasto fiscalmente deducible, no deberan integrarse
en la base imponible, sin perjuicio de lo comentado en el
parrafo siguiente.

El saldo de la cuenta de "Ajustes por cambio de valor”
al 1 de enero de 2016 recogia el importe del saldo

de la provision por deterioro de la unidad de activos
financieros, registrada al 31 de diciembre de 2015

neto de su efecto fiscal, teniendo tales dotaciones

la condicién de fiscalmente deducibles. Por el contrario,
las dotaciones realizadas a partir de 1 de enero de 2016
no tuvieron la condicion de fiscalmente deducibles.

A efectos del tratamiento fiscal de la minoracién

que pueda producirse de la provisién, y determinar si se
corresponde con dotaciones que fueron fiscalmente
deducibles o no, la Sociedad aplica un criterio

FIFO, considerando que las cantidades revertidas

se corresponden inicialmente con importes que se
consideraron fiscalmente deducibles. Una vez que se
haya acumulado un importe igual al integrado en las
bases imponibles de los periodos impositivos 2012
32015 por la consideracion de fiscalmente deducibles
de las correspondientes dotaciones, las minoraciones
del saldo de la provisién con abono a la cuenta

de "Ajustes por cambio de valor” no se integraran en la
base imponible.

La Sociedad, considera, asimismo, que el incremento
del saldo de la provisién que se ha registrado en el
ejercicio, en la cuenta de "Ajustes por cambio de valor”,
del Patrimonio Neto de la SAREB por aplicacién del RDL
4/2016, tiene la consideracion de partida no deducible,
habiendo confirmado dicho criterio con la Agencia
Tributaria.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

El 3 de diciembre de 2016, se public6 en el BOE el Real
Decreto-ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se
adoptan medidas en el dmbito tributario dirigidas a la
consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas
urgentes en materia social. Dicha norma introduce
algunas modificaciones de la Ley 27/2014, de 27

de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

En concreto, se anade la Disposicion adicional
decimoquinta mediante la cual se establece, con caracter
indefinido, la compensacion de las bases imponibles
negativas con el limite del 25 por ciento de la base
imponible previa, cuando el importe neto de la cifra

de negocios de los 12 meses previos sea al menos de 60
millones de euros.

La Compafnia ha realizado el analisis sobre

la recuperacion de todos los activos por impuesto
diferido (créditos fiscales y activos por impuesto
diferido), con base en la Resolucién de 9 de febrero

de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria

de Cuentas, por la que se desarrollan las normas

de registro, valoracion y elaboracién de las cuentas
anuales para la contabilizacién del Impuesto sobre
Beneficios, en la normativa fiscal, incluida la modificacién
comentada y segun las previsiones del Plan de Negocio,
el cual contempla un horizonte temporal de seis anos
(siete anos en el ejercicio 2020).

En consecuencia, los activos fiscales diferidos

que quedan registrados en la Compania al cierre

del ejercicio 2020, al tipo del 25 por ciento (tipo
impositivo aplicable del Impuesto sobre Sociedades),
son los que se considera probable que seran aplicados,
segln las ganancias fiscales futuras o bien mediante

la recuperacion de la valoracion de los derivados
financieros contratados por la Sociedad

(véase Nota 15.3).

Dicho cdlculo se ha realizado considerando el horizonte
temporal contemplado en el plan de negocio de la
Sociedad, del cual se deriva la generacion de ganancias
fiscales futuras que permiten compensar los activos
fiscales contabilizados, teniendo en cuenta que el limite
maximo anual para compensar dichos créditos fiscales
estd limitado al 25% de la base imponible positiva anual.
Durante el ejercicio 2020 la Sociedad no ha procedido

a dar de baja activos fiscales por dicho concepto.
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A continuacion, se presenta la conciliacidon entre la base imponible y la cuota liquida del Impuesto sobre Sociedades
de los ejercicios 2021y 2020:

Miles de Euros

2021 2020

Base imponible (resultado fiscal) (1.442.105) (1.107.612)
Base imponible por tipo impositivo (25%) (360.526) (276.903)
Deducciones y bonificaciones (629) (845)
De los que monetizables (480) (704)
Retenciones y pagos a cuenta (12.998) (10.994)
Cuota liquida a (cobrar) / pagar (132.478) (11.698)

Adicionalmente, la Sociedad cuenta con 9.841 miles de euros al 31 de diciembre de 2021 (6.139 miles de euros al 31
de diciembre de 2020) pendientes de cobro de cuotas liquidas de ejercicios anteriores.

El detalle de las bases imponibles registradas al 31 de diciembre de 2021y 2020, es el siguiente:

Ejercicio 2021 Ejercicio 2020

Mo wasw TP e wase e
Bases imponibles Bases imponibles
negativas negativas
Ejercicio 2012 200 50 - Ejercicio 2012 200 50 -
Ejercicio 2013 120.594 30.149 - Ejercicio 2013 120.594 30.149 -
Ejercicio 2014 494.350 123.588 - Ejercicio 2014 494.350 123.588 -
Ejercicio 2015 2.387.698 596.925 - Ejercicio 2015 2.387.698 596.925 -
Ejercicio 2016 706.118 176.530 - Ejercicio 2016 706.118 176.530 -
Ejercicio 2017 835.348 208.837 - Ejercicio 2017 835.348 208.837 -
Ejercicio 2018 904.044 226.011 - Ejercicio 2018 904.044 226.011 -
Ejercicio 2019 906.701 226.675 - Ejercicio 2019 906.701 226.675 -
Ejercicio 2020(*) 1.108.470 277.117 - Ejercicio 2020 1.107.612 276.903 -
Ejercicio 2021 1.442.105  360.526 - Total 7.462.665 1.865.668 -
Total 8.905.628 2.226.408 =

(*) Existe una diferencia entre la base imponible negativa del IS del
ejercicio 2020y la liquidacién finalmente presentada mediante el
Modelo 200 como consecuencia de un ajuste positivo.



Las anteriores bases imponibles negativas no tienen
caducidad pudiendo ser compensadas a lo largo de toda
la vida de la Sociedad.

Por su parte la Sociedad mantiene las siguientes
deducciones al cierre de los ejercicios 2021y 2020:

Fecha
caducidad

Importe
deduccién

Deducciones por I1+°D

. 0 Ejercicio 2038
Ejercicio 2020 704 ) 5

Total 704

La totalidad del gasto por impuesto sobre sociedades
devengado en los ejercicios 2021y 2020 corresponde
a operaciones continuadas.

15.3 Activos por impuesto diferido

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre de los
ejercicios 2021y 2020 es el siguiente:

Miles de euros

2021 2020

Crédito fiscal

Por bases imponibles
negativas

Por deducciones pendientes
de aplicacion

Diferencias temporarias 2013 1.577 2.049
Diferencias temporarias 2014 8.435 9.763
Diferencias temporarias 2015 723 723
Diferencias temporarias 2016 492 552
Diferencias temporarias 2017 316 316
Diferencias temporarias 2018 1.175 1.175
Diferencias temporarias 2019 - -
\é‘a(el:)(::;ic)én de derivados a 89.175 188.892
Total activos por impuesto 101.893 203.470

diferido

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

En relacién con los activos por impuesto diferido
registrados como consecuencia de la valoracion de los
derivados a mercado, la Sociedad estima que los mismos
se iran revirtiendo contra el epigrafe de "Ajustes

por cambios de valor” del balance adjunto, conforme vaya
revirtiendo la valoracién de los derivados de cobertura
contratados. La previsién de la reversién por parte de la
Sociedad es la siguiente:

Activos por impuesto

diferido fosses

2022 2023

Valoracion de

derivados a mercado 83.636

5539 89.175

=Sareb 197

Tanto los impuestos anticipados deudores como

los créditos fiscales por bases imponibles negativas
han sido registrados en el balance por considerar

los Administradores de la Sociedad que, conforme

a la mejor estimacién sobre los resultados futuros

de la Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones
de planificacion fiscal, es probable que dichos activos
sean recuperados.

15.4 Ejercicios abiertos a
inspeccidn

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos
no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcidon de cuatro afos.
AL 31 de diciembre de 2021 la Sociedad tiene
abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales
todos los ejercicios relativos a Impuesto sobre
Sociedades devengados desde su constitucion. Como
consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles
interpretaciones de la legislacion vigente, podrian
surgir pasivos adicionales como consecuencia de una
inspeccién. En todo caso, los Administradores consideran
que dichos pasivos, caso de producirse, no afectaran
significativamente a las cuentas anuales.

En el mes de abril de 2019 la Administracién Tributaria
inicié una inspeccién en relacién con el Impuesto

sobre el Valor Anadido de los ejercicios 2015y 2016.
Dichas actuaciones finalizaron durante el ejercicio 2020
por parte de la autoridad competente.
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En el mes de enero de 2022 la Administracién Tributaria ha iniciado una inspeccién de caracter limitado en relacion
con el Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2013 y 2015 limitando su actuacién a comprobar la procedencia
0 no de los cambios solicitados por la Sociedad mediante escritor de rectificacién presentado por la Sociedad en el

ejercicio 2017.

No se estima por parte de la Sociedad que dicha inspeccidn puede suponer ningln perjuicio patrimonial relevante para
la Sociedad, en consecuencia, no se ha realizado provisidn alguna por este concepto en las presentes cuentas anuales.

16. Ingresos y gastos

16.1 Importe neto de la cifra de negocios

El desglose por rama de actividad al cierre de los
ejercicios 2021y 2020, es el siguiente:

Miles de euros

2021 2020

Ingresos por ventas de
préstamos y créditos
(Nota 7.1.1)

45.412 1.081

Ingresos por intereses

Durante los ejercicios 2021y 2020, y como consecuencia
del principio de aplicacién de las cantidades recobradas
por Sareb de sus acreditados, la cual aplica en primer
lugar a intereses y posteriormente a capital, la cifra

de "Recuperaciones de plusvalias de préstamos

y créditos” es negativa por importe de 281.017 y 70.035
miles de euros, respectivamente.

16.2 Coste de las ventas y variacion

financieros de préstamos y 111.356  169.150 de existencias
créditos (Nota 7.1.1)
Ingres?s por ventars_de. La composicidn de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas
Inversiones Inmobiliarias 1.261.000 665.771 y Ganancias adjunta es la siguiente:
(Nota 5)
Ingresos por ventas de
existencias 156762 128317 Miles de euros
Ingresos por rentas (Nota 6) 50.896 45.408 2021 2020
Ingresos por remuneraciones Variacion de existencias (*) (109.299) (86.219)
- 625 703

de FABs (véase Nota 7.2.2) ..

Total variacién de
| . .. . . (109.299) (86.219)
ngresos por enajenacion y existencias
liquidacion de FABs 30.112 1.413 Coste de las Inversiones
(véase Nota 7.2.2) Inmobiliarias (Nota 5) (1.535.878) (664.486)
Eecup'e:acwnes de'_'dp.tusvallas Coste de ventas de Activos (150.980) (257)

€ prestamosy cr? 1103 (281.017) (70.035) Financieros (Nota 7.1.1) '

neto de condonaciones
(Nota 7.1.1) (C'\(IJ;:: ;:Iezvze)nta de los FABs (31.141) (2.235)
Total 1.375.146 941.808 -

Total coste de ventas (1.717.998) (666.978)

La totalidad de los ingresos de la Sociedad se han
obtenido en territorio nacional.

(*) ELimporte de variacién de existencias informado se corresponde
con el coste de las existencias vendidas en ambos ejercicios
(ver Nota 5).



16.3 Gastos de personal

El detalle de gastos de personal de los ejercicios 2021
y 2020 es el siguiente:

Miles de euros

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 = Sareb

El nimero medio de personas empleadas durante
los ejercicios 2021 y 2020, distribuido por categorias,
es el siguiente:

199

Ndmero de empleados

2021 2020
Sueldos y salarios 29.383 29.480 2021 2020
Cargas sociales 5.970 6.595 Directivos 59 65
Total 35353 36.075 Jefes y Técnicos 287 300
Adm1m§trat1vos y 19 28
comerciales
No obstante, la variacion de los conceptos fijos, — -
es decir, incluyendo el gasto de indemnizaciones y en ota SEE e
retribuciones variables, han supuesto una disminucién
del 8% respecto a la cifra del ejercicio 2020.
Asimismo, la distribucion por sexos al 31 de diciembre de 2021 y 2020, detallado por categorias, es el siguiente:
2021 2020
. Ndmero de . Ndmero de
Mujeres Hombres Mujeres Hombres
Empleados Empleados
Directivos 20 54 21 43 64
Jefes y Técnicos 124 280 129 162 291
Administrativos y comerciales 16 20 24 3 27
Total 160 354 174 208 382

Durante el ejercicio 2021 y 2020 la Sociedad ha empleado a una y dos personas, respectivamente, con un grado

de minusvalia superior al 33%.
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16.4 Servicios exteriores y tributos

El detalle de esta partida correspondiente a los ejercicios
2021y 2020 es el siguiente:

Miles de euros

2021 2020

Comisiones de gestién
y comercializacién “lbero” 133912 97.288
(Nota 1)
Otras corms.lon?? de gestion 16,426 26918
y comercializacion
Arrendamientos y canones 2.523 4.296
Reparaciones y conservacion 153.925 110.376
Servicios de profesionales
. . 71.310 80.934
independientes
Primas de seguros 4.766 4.528
Publicidad, d

ublicida pro}pa.gan a 491 592
y relaciones publicas
Servicios bancarios 2.210 628
Suministros 20.970 18.979
Otros servicios 3.255 3.881
Total Servicios Exteriores 429.788 348.420
Tributos 218.594 215.072
Total Tributos 218.594 215.072

En el epigrafe "Reparaciones y conservacion” durante

los ejercicios 2021y 2020 se incluyen, principalmente,
los gastos de comunidades de propietarios de los activos
inmobiliarios, por importe de 48.156 y 46.678 miles

de euros, respectivamente. El epigrafe de "Tributos”
recoge fundamentalmente, el coste de los Impuestos
sobre Bienes Inmuebles (IBIs) relativos a los activos
inmobiliarios de la Sociedad, asi como el IVA no deducible
soportado por la misma durante los ejercicios

2021y 2020. Dicho IVA no deducible se soports,

en gran medida, en los procesos de ejecucion y dacién
formalizados por la Sociedad durante los ejercicios 2021
y 2020 (véase Nota 5).

Los honorarios devengados por PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L. por los servicios de auditoria de las cuentas
anuales individuales de los ejercicios 2021y 2020 de la
Sociedad ha ascendido a un importe de 1.332 miles

de euros en ambos ejercicios.

En los ejercicios 2021 y 2020 han sido devengados

los honorarios por otros servicios por importes de 47 y 50
miles euros, respectivamente, en concepto de la emisién
delinforme anual del experto externo en relacién con la
prevencion de blanqueo de capitales y de la financiacién
del terrorismo, asi como la emisién del experto
independiente sobre el Sistema de Control Interno

de la Informacién Financiera (SCIIF) aplicables ambos
informes a ambos ejercicios. De acuerdo con la legislacidn
vigente, no se requiere que dichos informes sean
realizados obligatoriamente por el auditor de cuentas

de la Sociedad.

16.5 Gastos financieros

El epigrafe de "Otros gastos financieros” recoge,
principalmente, el coste financiero derivado de la
remuneracion negativa que la Sociedad ha obtenido
sobre sus saldos de tesoreria, por importe de 11.627

y 7.158 miles de euros, respectivamente (véase Nota 10).

Miles de euros

2021 2020
Intereses de Obligaciones
y otros valores negociables - (427)
(Nota 13.2)
Intereses de derivados 471712 509.789
financieros (Nota 13.3) ' ’
Gasto financiero - Ineficacia (83.943) 29.390
derivados (Notas 4.9y 13.3) ' ’
Remuneracion negativa
Otros activos financieros no (442) -
corrientes
Otros gastos financieros 17.260 12.357
Total 404.587 551.109




16.6 Ingresos financieros
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A continuacion, se presenta el desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios

2021y 2020:

Miles de euros

2021 2020
Por remuneracion tesoreria y otros activos liquidos (Nota 10) 4 71
Por remuneracién "Otros activos financieros” 993 3.048
Otros ingresos financieros — Subsanacion (Nota 1) 3 24
Otros ingresos financieros 553 48
Total 1.553 3.191

17. Operaciones y saldos con partes

vinculadas e informacion legal relativa al
Consejo de Administracion

17.1 Operaciones con partes vinculadas

El detalle de los saldos mantenidos y de las operaciones realizadas por Sareb con partes vinculadas registrados en estos

estados financieros de los ejercicios 2021y 2020 es el siguiente:

Ejercicio 2021

FROBy Entidades  Accionistas
Miles de euros con participacion  Significativos
FROB (s‘:s’:z‘:) (s’:x‘:)

Fondos de Activos
Bancarios,

empresas del grupo

y otras vinculadas

Consejo de

Administracién

(*)

Alta
Direccion (*)

Créditos y préstamos - - 31.970 -
Inversiones en empresas del

Grupo y asociadas a largo - - 5.195 -
plazo (Nota 7.2.1y 4.6.1)

Créditos a empresas del

Grupo y asociadas a corto - - 4 -

plazo

Efectivo y otros activos

liquidos equivalentes 61.416

(Continua)
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FROB y Entidades  Accionistas Fondos de Activos Consejo de

Miles de euros con participacion Significativos om izr;csa;::s'ru o Administracion
FROB () ) ' oy (%)

y otras vinculadas

Alta
Direccion (*)

Pasivo: - - - -

Obligaciones y resto de
valores negociables a 19.572.800 - - - -
largo plazo

Obligaciones y resto de
valores negociables a corto - - - - -
plazo

Patrimonio neto

Ampliacién de capital 656.168

Pérdidas y Ganancias: - - 5 - -

Ingresos por ventas de Inv.

Inmobiliarias B - 16.458 - -

Ingresos por prestacion de

. . - - 171 - -
servicios

Ingresos por remuneracion

FABs ] ] 625 ; ]

Ingresos por enajenaciény

liquidacion EA - 30.112 - .

Coste de venta de empresas

asociadas - - (31.141) - i}

Otros gastos de explotacion - - - (1.068) (910)

Deterioro de instrumentos
financieros

Ingresos financieros - - - - -

Gastos financieros (252) - - - -
Otras operaciones - - - - -

Compra de Inv. Inmobiliarias - - - - -

Compromisos por opciones
de compra

Dividendos - - - - -
Riesgos contingentes: - - - - -

Avales concedidos - = - - -

(*) Dichos importes hacen referencia a las remuneraciones percibidas por el Consejo de Administracion y la Alta Direccién de la Sociedad al
31 de diciembre de 2021. Los importes de las retribuciones percibidas por los miembros del Consejo de Administracién y de la Alta Direccion
durante todo el ejercicio 2021 ascienden a 1.216 y a 1.513 miles de euros respectivamente, resultado de anadir los importes percibidos

y devengados por personas que no formaban parte de estos 6rganos al 31 de diciembre de 2021 (148 miles de euros en el caso de los
miembros del Consejo de Administracion y 603 miles de euros en el caso de la Alta Direccion). (Véase Nota 17.3).

(**) AL 31 de diciembre de 2021 no se ha considerado ninguna accionista, a excepcidon del FROB, como significativo, al no tener de manera
individual la posibilidad de ejercer el control o una influencia significativa en la toma de decisiones financieras o de explotacion de la Sociedad.

(***) AL 31 de diciembre de 2021 se han considerado tanto en los saldos de activo como de pasivo los correspondientes a Caixabank por su
participacién indirecta en la Sociedad a través del FROB tras su fusién con Bankia.
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Ejercicio 2020

Miles de euros

Fondos de Activos
FROBy Entidades  Accionistas . Consejo de
C . .. e g L. Bancarios, L . Alta
con participacién Significativos Administracion oy e (12
empresas del grupo . Direccién (*)
FROB (......) (....) i (,)
y otras vinculadas

Activo:

Créditos y préstamos - - 35.632 - -

Inversiones en empresas del
Grupo y asociadas a largo - - 36.097 - -
plazo (Nota 7.2.1y 4.6.1)

Créditos a empresas del
Grupo y asociadas a corto - - 3.167 - -
plazo

Efectivo y otros activos

liquidos equivalentes 14.595 } ) ) _

Pasivo: - - - -

Obligaciones y resto de
valores negociables a 20.150.000 - - - -
largo plazo

Obligaciones y resto de
valores negociables a corto - - - - -
plazo

Patrimonio neto

Ampliacién de capital 656.168

Pérdidas y Ganancias:

Ingresos por ventas de Inv.
Inmobiliarias

Ingresos por prestacion de

- - - 171 - -
servicios

(Continua)
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Miles de euros

FROBy Entidades  Accionistas Fondos de :QCtIVOS Consejo de
s P Bancarios, .. . Alta
con participacion Significativos Administracién . e [T
empresas del grupo N Direccion (*)
y otras vinculadas
Ingresos por remuneracién
FABs 703
Otros gastos de explotacion - - - (1.098) (1.180)
1I:D_eten.oro de instrumentos ) ) (2.235) ) )
inancieros
Ingresos financieros - - - - -
Gastos financieros (245) - - - -

Otras operaciones - - = - -

Compra de Inv. Inmobiliarias - - - - -

Compromisos por opciones
de compra

Dividendos - - - - -

Riesgos contingentes:

Avales concedidos - = - - -

(*) Dichos importes hacen referencia a las remuneraciones percibidas por el Consejo de Administracidon y la Alta Direccién de la Sociedad al
31 de diciembre de 2020. Los importes de las retribuciones percibidas por los miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccién
durante todo el ejercicio 2020 ascienden a 1.223 y a 2.024 miles de euros respectivamente, resultado de afiadir los importes percibidos

y devengados por personas que no formaban parte de estos 6rganos al 31 de diciembre de 2020 (125 miles de euros en el caso de los
miembros del Consejo de Administracion y 844 miles de euros en el caso de la Alta Direccién). (Véase Nota 17.3).

individual la posibilidad de ejercer el control o una influencia significativa en la toma de decisiones financieras o de explotacion de la
Sociedad.

La variacion experimentada por el epigrafe de "Obligaciones y resto de valores negociables” corresponden a las
amortizaciones de Deuda senior realizada por la Sociedad durante el ejercicio 2021 (véase Nota 13), por su parte
la variacién experimentada en el epigrafe de "Créditos y préstamos” corresponden a ventas y a cancelaciones fruto
del curso ordinario del negocio de la Sociedad.

Destacar que de acuerdo con lo estipulado en la NRV 15 del Plan General de Contabilidad, la Sociedad esta exenta

de incluir la informacion relativa a las operaciones con partes vinculadas, cuando la primera esté controlada o influida
de forma significativa por una Administracién Publica estatal, autonémica o local y la otra empresa también esté
controlada o influida de forma significativa por la misma Administracion Pablica, siempre que no existan indicios de una
influencia entre ambas, puesto que no existe influencia al realizarse todas las operaciones en condiciones normales

de mercado.



17.2 Transparencia relativa a las
participaciones y actividades
de los miembros del Consejo de
Administracion

En lo que refiere a las situaciones de conflicto

de intereses, de conformidad con el Reglamento

del Consejo de Administracion (articulo 22) y la Politica
de Conflictos de Intereses y Operaciones Vinculadas,
los consejeros deben comunicar al Consejo cualquier
situacion de conflicto, directo o indirecto, que pudieran
tener con el interés de la Sociedad.

Una vez que la Sociedad ha conocido de la existencia

de un conflicto de intereses, bien por si misma, o bien
por comunicacion del consejero, y de conformidad con el
procedimiento establecido en la Politica de Conflictos

de Intereses y Operaciones Vinculadas, la Sociedad

no proporcionara informacion sobre dicha operacion

al consejero afectado, y éste no participara en el debate
ni votara sobre el asunto que haya dado lugar al conflicto
de intereses.

En el deber de evitar situaciones de conflicto

con el interés de la Sociedad, durante el ejercicio

los administradores que han ocupado cargos

en el Consejo de Administraciéon han cumplido con las
obligaciones previstas en el articulo 228 del texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capitaly en

la Politica de Conflictos de Intereses y Operaciones
Vinculadas de la Sociedad. Asimismo, tanto ellos como
las personas a ellos vinculadas, se han abstenido

de incurrir en los supuestos de conflicto de interés
previstos en el articulo 229 de dicha norma.
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17.3 Retribucién y otras
prestaciones al Consejo de
Administracién y a la Alta Direccién

A efectos de la elaboracion de las presentes cuentas
anuales, se contemplan como Alta Direccién

al 31 de diciembre de 2021y 2020 a 5y a 7 personas,
respectivamente, de las cuales 2 son hombres y 3 mujeres
(5 hombres y 2 mujeres al 31 de diciembre de 2020),

que se han calificado, a dichos efectos, como personal
clave para Sareb. En este sentido y en coherencia con lo
establecido en los reglamentos internos de Sareb, desde
el 1 de enero de 2020 se ha asimilado el concepto de Alta
Direccién al de Direccion Ejecutiva de Sareb, esto es los
directores con (i) dependencia directa de un Consejero
Ejecutivo; y a la vez (ii) miembros del Comité de Direccion.

Por su parte, el Consejo de Administracién al 31

de diciembre de 2021y 2020 estaba formado por 14
y 15 personas, respectivamente, de las cuales 11 son
hombresy 3 mujeres al 31 de diciembre de 2021y 12
hombresy 3 mujeres al 31 de diciembre de 2020.

Elimporte de sueldos, dietas y remuneraciones

de cualquier clase, devengados y percibidos

de manera agregada por los miembros de los érganos
de administracion y de la Alta Direccién de la Sociedad
al 31 de diciembre de 2021y 2020 ascendié a 1.978
y @ 2.278 miles de euros, respectivamente. No obstante,
dicho importe alcanzaria la cifra de 2.729y 3.247
miles de euros al 31 de diciembre de 2021y 2020
respectivamente, en caso de anadir los importes
percibidos y devengados por personas que han
formado parte de estos 6rganos en algin momento

de ambos ejercicios, pero no al 31 de diciembre, segin
el siguiente detalle:
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Ejercicio 2021

Ejercicio 2020

Consejo de Alta Total Consejo de Alta Total
Administracion Direccion Administracion Direccion
Retribucién Fija 1.0681 910@  1.978 Retribucién Fija 1.098W 1.180@ 2278
Retribucién i i ) Retribucion i i i
Variable Variable
Total 1.068 910 1.978 Total 1.098 1.180 2.278

(1) Incluye la Retribucién Fija al 31 de diciembre de 2021 del
Consejero Ejecutivo de la Sociedad, que asciende a 330 miles de
euros.

De forma adicional a la Retribucién Fija de los miembros del
Consejo de Administracion al 31 de diciembre de 2021 incluida en
este apartado, se ha pagado a un consejero ejecutivo que cesé en
mayo de 2021 la cantidad de 148 miles de euros por sus servicios
hasta esa fecha.

(2) Dentro de este apartado se incluye informacién agregada de
los 5 miembros de la Alta Direccién de Sareb (Direccion Ejecutiva)
al 31 de diciembre de 2021. Dos de los cinco miembros de la Alta
Direccion se han incorporado durante el ejercicio por lo que su
retribucién incluida en este cuadro no se corresponde al ejercicio
completo sino sélo a los meses en que formado parte de la
Direccién Ejecutiva de Sareb,

De forma adicional a la Retribucién Fija de los miembros de la
Alta Direccion al 31 de diciembre de 2021 incluida en el cuadro,
tres miembros de la Alta Direccién que cesaron durante el primer
semestre del ejercicio 2021, percibieron una cantidad agregada
de 603 miles de euros, incluidas las indemnizaciones por despido
percibidas por dos de los miembros que resultaron baja del
personal activo de la Sociedad durante el ejercicio 2021.

El Consejero Ejecutivo y la Direccion Ejecutiva de Sareb
renunciaron en febrero de 2021 a la Retribucién Variable
del ejercicio 2021 que hubiera podido corresponderles.

Incluye la Retribucion Fija al 31 de diciembre de 2020 de los dos
Consejero Ejecutivos de la Sociedad, que asciende en conjunto a
458 miles de euros. La retribucion fija de uno de los Consejeros
Ejecutivos se corresponde Unicamente a 3 meses del ejercicio ya
que fue elegido como Consejero Ejecutivo por la Junta General de
Accionistas celebrada el 28 de octubre de 2020

De forma adicional, no incluida en este apartado, a la Retribucion
Fija de los miembros del Consejo de Administracién al 31 de
diciembre de 2020, se han pagado 125 miles de euros a 2
consejeros que cesaron en octubre de 2020 por sus servicios hasta
esa fecha.

Dentro de este apartado se incluye informacion agregada de los

7 miembros de la Alta Direccion de Sareb (Direccién Ejecutiva)

al 31 de diciembre de 2020. Cuatro de los siete miembros de la
Alta Direccion se han incorporado durante el ejercicio por lo que
su retribucién no se corresponde al ejercicio completo De forma
adicional, no incluida en este apartado, el Consejero Delegado
percibié 204 miles de euros desde su incorporacion en febrero de
2020 como miembro de la Alta Direccién hasta su eleccion como
Consejero Ejecutivo en octubre de 2020.

De forma adicional, no incluida en este apartado, a la Retribucion
Fija de los miembros de la Alta Direccién al 31 de diciembre de
2020, dos miembros de la Alta Direccion que cesaron en 2020 antes
del final del ejercicio percibieron la cantidad de 640 miles de euros.
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Los Consejeros Ejecutivos y la Direccién Ejecutiva de Sareb renunciaron en marzo de 2020 a la Retribucion Variable
de los ejercicios 2020 que hubiera podido corresponderles.

La Sociedad tiene contratado un seguro de responsabilidad civil para consejeros y Altos Directivos. De conformidad
con el criterio Direccién General de Tributos el coste de la prima correspondiente a cada consejero no se declara
como retribucién en especie. El coste de dicha prima en 2021y en 2020 ha ascendido a 1.276 y 976 miles de euros
respectivamente

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no habfa concedido a favor de consejeros ejecutivos o miembros

de a Alta Direccion de la sociedad clausulas de garantia o blindajes para los supuestos de desvinculacién laboral
que tuvieren causa en los cambios de control en la compafiia o en hechos que dependieran total o parcialmente de la
voluntad del directivo.

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones con respecto a los miembros de su Consejo
de Administracién ni con sus Altos Directivos. Al mismo respecto, tampoco han contraido seguros de vida para ambos
colectivos.

La Sociedad no ha concedido anticipos, créditos ni garantias a favor de los miembros del Consejo de Administracién
y de la Alta Direccion. Adicionalmente, la Sociedad no ha concedido pagos basados en acciones a ningin miembro
del Consejo de Administracién, ni de la Alta Direccion.

18. Garantias comprometidas con
terceros y otros pasivos contingentes

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad tiene concedidos ante terceros los siguientes avales y garantias:

207

Miles de Euros

2021 2020
Por impugnaciones para impuestos y tributos 3.366 4.456
Por cantidades entregadas a cuenta de clientes 20 75
Por obligaciones pendientes en terrenos, urbanizaciones y otros 16.036 13.854
Total 19.422 18.385

Los Administradores de la Sociedades no esperan que se devenguen pasivos adicionales para la misma en relacion
con los mencionados avales.
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19. Hechos posteriores

Con fecha 28 de febrero de 2022, la Sociedad ha procedido a realizar simultaneamente una amortizacion parcial
y novacion del vencimiento de la deuda senior no amortizada emitida durante el ejercicio 2013 para la adquisicion
de activos del Grupo 2 (importes en miles de euros).

. Tipo
Denominacién saldoinicio Amortizacion Novacion Im;?orte Vencimiento aplicable Nuevo !?IN
2022 vivo . novacion
vigente
SAREB/VAR BO E3M -
- ES 6366
20220228 2021-1 4.064.100 4.064.100 4.064.100 28/02/2023 0,180 03525063
SAREB/VAR BO 5.307.400 43.100 - 5264300 28/02/2023 E3M +
20230228 2021-2 ’ ' ’ ' ’ 0,060
SAREB/VAR BO 382.000 210.800 171.200 171.200 28/02/2025 E3M - ES0352506374
20220228 2019-3 ' ' ' ’ 0,230

Total Grupo 2 9.753.500 253.900 4235300 9.499.600

Con fecha 26 de enero de 2022 los Administradores de la Sociedad han aprobado una amortizacion adicional de deuda
senior emitida para la adquisicion de activos del Grupo 1 por importe de 170.900 miles de euros. Dicha amortizacion

de deuda esta prevista que se ejecute el 31 de marzo de 2022 y se hara con cargo a la caja generada durante el ejercicio
2021, la cual ha sido superior de las previsiones de la Sociedad.

Con fecha 26 de noviembre de 2021, SAREB interpuso demanda declarativa/constitutiva de derechos ante los Juzgados
de primera instancia de Madrid frente a Abanca Corporacion Bancaria, S.A., CaixaBank, S.A., Banco Sabadell, S.A., Banco
Bilbao, Vizcaya, Argentaria, S.A., Unicaja Banco, S.A,, Ibercaja Banco, S.A., y BFA Tenedora de AccionesS.A.U., solicitando
que se declare que el cupdn trimestral de los Bonos Senior emitidos por Sareb a partir de las Emisiones 2017-3 y 2018-
1y sucesivas pueden generar rendimientos negativos.



La demanda interpuesta se fundamenta en el hecho

de que SAREB considera que, de conformidad

con Orientaciéon (UE) 2016/2298, de 2 de noviembre

de 2016, por la que se modifica la Orientacion (UE)
2015/510 sobre la aplicacién del marco de politica
monetaria del Eurosistema (BCE/2016/31), desde 2017
sus emisiones de deuda senior deben permitir flujos
financieros negativos, lo que es coherente con el contexto
actual de los mercados de capitales, en los que los tipos
de intereses negativos se aplican de manera comun,
especialmente en los segmentos mayoristas del mercado
financiero en el que se encuentra las emisiones de Sareb.
La Demanda ha sido admitida a tramite por el Juzgado

de Primera Instancia n°33 de Madrid con fecha 25 de
enero de 2022. De acuerdo con la informacién actual

y bajo la mejor estimacion de los Administradores de la
Sociedad se considera que no existen activos o pasivos
contingentes derivados de la admisién a tramite de la
citada demanda.

Durante el mes de febrero el Consejo de Administracién
de la Sociedad ha preseleccionado a Anticipa Real Estate,
S.L. e Hipoges Iberia, S.L. como los Servicers designados
para gestionar la cartera de activos financieros

e inmobiliarios de la Sociedad a partir del mes de julio
2022. Tras esta decision la Sociedad ha comenzado

un proceso de cierre y firma de los contratos de gestion
y administracion con estos dos nuevos Servicers, al ser
los que han obtenido mayor puntuacién en el proceso
de licitacion iniciado por la Sociedad de acuerdo con los
requerimientos fijados en el marco de un proceso
competitivo que ha sido auditado por un experto
independiente.

Posteriormente, el Consejo de Administracién de 17

de marzo de 2022, se ha venido a confirmar el acuerdo
de preseleccién adoptado en el Consejo de febrero

de 2022, en que se establecia a Anticipa Real Estate, S.L.
e Hipoges Iberia, S.L. como los Servicers designados para
gestionar a cartera de activos financieros e inmobiliarios
de la Sociedad a partir del mes de julio 2022. Dicha
confirmacion esta en proceso de cierre y firma

de los contratos de gestion y administracion con estos
dos nuevos Servicers.
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Siendo que dichos servicer han sido los que han obtenido
mayor puntuacion en el proceso de licitacion iniciado

por la Sociedad de acuerdo con los requerimientos fijados
en el marco de un proceso competitivo que ha sido
auditado por un experto independiente.

En el mes de enero fue aprobado el RD-l

1/2022 que permite al FROB alcanzar la mayoria

del capital de Sareb, y por tanto asumir su control total,
sin modificarse la condicién juridica de Sareb como
empresa privada. Introduce igualmente una ampliacién
del objeto social de la empresa en cuanto agente activo
en el 3mbito de la vivienda social.

La invasion de Ucrania por parte de Rusia estd
provocando, entre otros efectos, un incremento del precio
de determinadas materias primas y del coste de la
energia, asi como la activacion de sanciones, embargos

y restricciones hacia Rusia que afectan a la economia

en general. La medida en la que este conflicto bélico
impactara en el negocio de la Sociedad dependerd

del desarrollo de acontecimientos futuros que no

se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacién
de las presentes cuentas anuales. En todo caso, a pesar
de la incertidumbre existente, los Administradores de la
Sociedad no esperan que esta situacion pueda provocar
incumplimiento de obligaciones contractuales relevantes
por parte de la Sociedad, ni que afecte tampoco

al cumplimiento del principio contable de empresa

en funcionamiento.
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Sociedad de Gestion de
Activos procedentes de la

Reestructuracidon Bancaria, S.A.

Informe de Gestion del ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2021

1. Aspectos significativos del periodo

Anos previos

La envergadura del reto afrontado por Sareb en su origen,

a finales del afio 2012, se evidenciaba en la magnitud
de sus cifras: 50.781 millones de euros de activos
transferidos en forma de cerca de 200.000 activos
inmobiliarios y financieros, mas de 18.000 acreditados
a los que hay que anadir mas de 400.000 inmuebles
garantizando préstamos y créditos.

Este reto se hacia todavia mas evidente si se pone

en relacion con la necesaria creacién de una estructura
humanay técnica que sorteara las dificultades derivadas
de la dependencia tecnolégica y de negocio de las
entidades financieras cedentes de los activos.

En 2013 la recién creada Sareb arranca un proceso
acelerado de construccién desde cero de una estructura
interna (equipos, procesos, procedimientos) y un

marco de relaciones entre sus unidades y las cedentes
que permitan afrontar con continuidad y volumen
significativos la liquidacion ordenada de los activos
recibidos.

A este crecimiento de la organizacion se le unen en el
2014 una serie de actuaciones orientadas a mejorar

el conocimiento de los distintos activos transferidos
que permitan sistematicas de comercializacién

mas eficientes focalizando la accién (comercial

y mantenimiento) en los activos mas maduros y liquidos.

Todo ello coloco a Sareb en una dinamica comercial
mas definida en la que se fortalecieron y agilizaron
determinadas lineas de negocio, y sobre todo

se consolid6é como un agente relevante en el mercado
institucional, contribuyendo de forma destacada a la
dinamizacién de este segmento.

A finales del afio 2014 se pone en marcha

del Proyecto Ibero con el objeto de pasar a un modelo
de gestion externalizada profesional y vocacional, en la
que se lograrfa una mayor identificacién y alineacién
de objetivos entre las partes que concluye en los afos
siguientes con la asignacién y migracién operativa

y comercial a cuatro servicers.



En paralelo al concurso, y formando parte de los acuerdos
suscritos, Sareb se embarca en la reingenieria de sus
procedimientos internos con proyectos informacionales
complejos (Colabora-flujos de trabajo, Medea-repositorio
data, Alejandria-gestor documental y Carcasa- luego Mare
como sistema contable inmobiliario) que desarrollados
en los siguientes afios forman el ndcleo de su estructura
informacional y cuasi transaccional actual.

El afo 2015 vino determinado internamente por las
migraciones operativas desde los cedentes a los nuevos
servicers pudiendo afirmarse que la complejidad

del proceso (14 migraciones) fue un reto resuelto

de modo satisfactorio. Bien es cierto que la puesta

en marcha de esta transicion trajo consigo una inevitable
retraccion en el negocio. Para afrontar este déficit, en el
ambito comercial, Sareb reorganiza matricialmente

sus areas con el doble pardmetro de productos (gestion
y dinamizacién por lineas para todos los agentes)

y servicer (gestion de la ejecucién en cada uno de

las propuestas y presupuestos de negocio).

El mes de octubre trajo el hecho relevante de la
publicacion de la Circular 5/2015 del Banco de Espafia,
que definié las lineas metodolodgicas centrales sobre

las que ha de girar la valoracion contable (no equiparable
a la de gestion) de los activos de Sareb, y cuyas
principales notas se exponen en la memoria. En su
primera aplicacién determiné la constitucion de un
importante fondo de deterioro de activos financieros.

El afo 2016 representa la consolidacion de los proyectos
tecnolégicos antecitados y su paulatino engranaje
operativo con los servicer, engranaje que se completa

en el 2017. Destacable también que con motivo de las
exigencias de la Circular 5/2015, se continda con la tarea
arrancada el ano precedente relativa a la informacién

y estatus de sus activos (situacién juridica, posesoria,
caracteristicas, localizaciones, identificacion etc.) De ese
conocimiento procedente del ejercicio de valoracion,
que pone sobre la mesa las limitaciones y condiciones
de sus activos, arrancan distintas lineas de negocio
basadas en la creacion de valor: desarrollo de la obra

en curso recibida como activo inmobiliario, apoyo a la
terminacion de obras en los colaterales, desarrollo
urbanistico de suelos; negocio de alquileres residencial
y comercial, y muy en especial, la apertura de una linea
de promocién residencial sobre los solares con mayor
recorrido comercial. Son estos primeros pasos los que

se potencian en los sucesivos anos, hasta el punto de ser
uno de los ejes sobre los que se asienta el futuro valor
de la social.
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A finales del afio se publico el RDL 4/2016 por el

que el importe del fondo de deterioro no tiene como
contrapartida la cuenta de Pérdidas y Ganancias, sino

que ha de hacerlo como una cuenta de ajuste patrimonial.
Su aplicacién retroactiva trajo consigo el restablecimiento
agregado de los Fondos Propios que en el afo anterior
fueron significativamente mermados.

En el ejercicio 2017, este cambio regulatorio,

que trae una mejora patrimonial, consolida un elemento
distorsionador sobre la decision en las propuestas
recibidas, al volcarlas hacia aquellas que generan
resultado positivo, y limitando de forma notable

el perimetro de actuacion de la compania restando
posibilidades de negocio. Para resolverlo se intensificaron
las acciones comerciales potenciando las transacciones
con mayores margenes para atender los costes
estructurales de la compafiia, con apelacién a procesos
competitivos sobre grupos de activos de mayor liquidez.

En la linea de creacion de valor apuntadas

en anos anteriores, en el 2017 se crea un area

especifica de Desarrollo de Promocion Inmobiliaria

que pone en marcha un buen nimero de promociones

en localizaciones y ciudades estratégicas en el mercado
de vivienda nueva. También en dicho afho se crea Témpore
Properties como vehiculo para canalizar los activos

en renta, pero sobre todo como primer avance en la
desinversion a través de figuras de inversion colectiva.

El afio 2018, en lineas generales pudo calificarse como
de transicion y reflexion. Transicién al mantenerse

las lineas bésicas de gestion (equilibrio entre el volumen
y la generacion de margen) y de reflexién porque en el
segundo semestre se enfatiza la defensa del valor de la
compania por la via de la creacion de valor ya apuntada
el ano anterior, y también por la contencion en las
operaciones que no aporten el margen esperado de ellas.

El drea de Desarrollo y Promocion Inmobiliaria se refuerza
incrementando el nimero de desarrollos, y siendo
enfocado como una actividad separada propicia para

SuU segregacion y posterior venta, lo que se materializard
en futuro con la creacion del FAB Arqura. Por su parte

la Socimi Témpore, tras su salida en abril al MAB,
incrementa su perimetro con nuevas aportaciones

de activos, y existiendo oportunidad para su colocacion

a terceros. En el aflo 2019 se transfiere el 76% de ella.
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El afo 2019 repite en el negocio las coordenadas

de afios anteriores: mayor énfasis en sus planteamientos
de optimizacion del valor de la empresa y proteccion

de sus cada vez mas limitados recursos propios.

Ello lleva a una reduccion de su cifra de negocio,
reduccién que se focaliza en la venta de activos
financieros, cartera que sufria mayores deterioros
en precios y resultados.

Por ello se opta por acelerar los procesos

de transformacién poniendo foco en aquellos

que presentan mayor liquidez para su venta futura

una vez incorporado como activo propio de Sareb, siendo
que estos activos ya alcanzan el mismo nivel fde ventas
que los que estaban desde el origen.

La actividad de desarrollo inmobiliario trae consigo

la constitucién del FAB Arqura Homes, con un volumen
de mas de 800 millones en la que Sareb es socio
mayoritario con un 90%, y traslada la gestion a la
empresa especializada Aelca, cuyo fondo matriz adquiere
el restante 10% en 2020. De este modo se gana en la
alianza con importantes gestores e inversores, y Sareb

se reserva para si buena parte de la generacién de valor
que pudiera producirse.

En cuanto al modelo operativo Esparta, por el

que para un determinado perimetro Sareb se convertiria
en gestor global, durante el 2019 se planifican

y ponen en modo arranque buena parte de las

tareas necesarias, dando entrada a un conglomerado
de proveedores especializados. En esta linea

se desarrolld, por vencimiento del contrato, el concurso
sobre el perimetro de activos de Haya Real Estate, S.A.,
siendo que vino a ser el propio Haya el adjudicatario,
aunque limitado al proceso de comercializacidon y venta
de los activos.

Este Proyecto Esparta se apoya en buena parte

en distintas iniciativas tecnolégicas ya arrancada en afos
anteriores, siendo las principales la puesta en marcha

de aplicativos propios para la gestion administrativa

y contable de los activos. Con independencia

de que fueran operados por Sareb, o cualquier servicer

o proveedor, abrian a Sareb un marco de mayor
flexibilidad frente a terceros en cuanto a segmentaciones
y asignaciones de carteras a proveedores/servicer
especializados.

Ano 2020

El afio 2020 viene marcado por la pandemia Covid-19
cuyo primer y significativo hito fue el confinamiento
poblacional desde marzo a mayo de dicho afo, afectando
muy significativamente a las variables macroecondémicas
y también del mercado inmobiliario.

Ante esta situacion el Consejo de Administracién aprobd
en abril una estimacién interna de las principales
variables de negocio para el ejercicio 2020 adaptadas

al nuevo entorno, con el objeto de alcanzar unos minimos,
aunque ambiciosos, volimenes de ingresos.

Evitando en todo caso -dada la iliquidez del mercado-
que se hiciera a consta de unos precios de venta
no razonables.

A nivel organizativo, se lleva a cabo una reorganizacion
interna de la compania, con la incorporacion de la figura
de un Consejero Delegado, que reline en torno a si

las funciones operativas y de negocio, y permaneciendo
bajo la dependencia del presidente las institucionales

y de control.

Un escenario de esta indole, que trae consigo una menor
actividad por falta de demanda ademas de dificultar

el propio trato comercial, impulsa internamente un rearme
en los procedimientos de mejora del ciclo generacién-
puesta en venta-comercializacién orientada a optimizar

el equilibrio entre liquidez y creacién de valor.

Y asi es de destacar el avance realizado en el trabajo

de segmentacion estratégica de los activos de la sociedad,
que se habia iniciado en afos anteriores. Su objetivo

ha sido establecer para cada activo una estrategia

en la que se asigne tanto su recorrido natural (venta,
desarrollo, etc.) como el nivel de elasticidad del precio
para su acomodacién a la demanda en entornos

de distinta liquidez del producto. Ello da lugar a una
matriz de activos con distintas estrategias de gestion en la
que el seguimiento de su comportamiento se convierte
en elemento critico de la gestion.

Esta segmentacion se convierte asi en el faro

que direcciona la actividad comercial de los gestores

y también el ritmo operativo de la transformacion.

Y que va ligada a la operativa de formacién de precios

al objeto de acercarlos al mercado. Lo que obliga

a mejorar el conocimiento de los activos a toda la cadena
(servicer y Sareb) asi como a reforzar la gobernanza en la
aprobacién de estos precios transaccionales.



En el frente de la gestion de nuestros recursos,

se acometi6 un profundo proceso en la reduccion

y eficientacion de los costes de la sociedad, disenando
y ejecutando con éxito un ambicioso Plan de Eficiencia.
Y que fijan ya no s6lo un punto de partida de maximos
para futuros ejercicios, sino un esquema interiorizado
de priorizacién de los medios consumidos.

Si bien se continué avanzando en los distintos
proyectos tecnolégicos internos (Mare, Capri, GMAO

y Prisma como principales bastiones) y se cerraron

las migraciones, al final del ejercicio y en relacion

con este Plan de Eficiencia la compafia ha racionalizado
el nimero de proyectos tecnoldgicos en curso, iniciando
una reflexion sobre sus inversiones tecnolégicas, ligada
a una reflexion sobre el modelo de relacion

futura con los servicers.

No obstante, las pesimistas proyecciones corregidas,

los ultimos meses del ano, se advierte un nuevo pulso
comercial que lleva a mejorar las cifras previstas,
advirtiéndose ya un repunte de la demanda (que

se ha venido a consolidar en el siguiente ejercicio)
focalizado en el sector residencial. Durante el afio fueron
los ingresos por venta de activos inmobiliarios los que
soportaron el negocio, siendo ya los activos adjudicados/
transformados los que adquieren el mayor protagonismo
ante los sintomas de agotamiento de la cartera transferida
en origen. Lo que hace que Sareb enfatice su actividad
transformadora siguiendo las lineas de la segmentacién
estratégica, en la que se identifican aquellos activos cuya
tenencia se considera oportuna.

Un hecho de vital importancia institucional acontecido

en marzo de 2020 es la publicaciéon del RDL 6/2020 en el
que se determina que a Sareb no le sera de aplicacion

lo dispuesto en los articulos 348 bisy 363.1.e) de la

Ley de Sociedades de Capital. Esto es, no le es exigible
para su continuidad los requerimientos de recomposicién
de los fondos propios establecidos para aquellas
sociedades cuyos recursos propios hubieran devenido
negativos.

Esta modificacion legal trae dos elementos claves para
la gestidn. Por un lado, se elimina la incertidumbre de su
continuidad, por mas que no parece posible que pueda
amortizar su deuda senior. Y en términos del dia a dia,
se gestiona en relacion al resultado de las ventas

frente al valor econémico del activo, sin considerar

el resultado contable que viene marcado por un precio
de transferencia no ligado el valor del activo.
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Asi pues, ya no se actUa mayoritariamente sobre aquellos
que dieran un margen contable positivo (cada vez menos)
sino que se trabaja sobre todos ellos, de manera que el
faro es la optimizacion del valor global de venta de la
cartera, no la optimizacién anual de un resultado contable.

Ano 2021

Si el afio anterior la pandemia Covid-19 conmocion6

y condiciond el devenir de Espafia y de Sareb, el afio 2021
con sus diversas olas pandémicas con diversa virulencia,
permitié que cuajaran parcialmente las expectativas

de recuperacion. Este constante vaivén dificultd

el proceso de estabilizacién de la economia, que en

todo caso vivié un final de afio con sensibles mejoras

al albur de las expansionistas medidas monetarias de la
Unién Europea y los importantes fondos puestos a su
disposicion.

En este panorama de elevada incertidumbre, donde

los actores econdmicos han pospuesto en buena

parte sus acciones de reestructuracién y las familias

han optado mas por el ahorro que por la inversién, Sareb
ha sido capaz de cumplir con unos objetivos de ventas

y resultados que se propusieron bajo unas expectativas
mejores a las que finalmente han acaecido. En este
sentido cabe destacar el importante papel que ha jugado
la ventana de esperanza abierta por las vacunas, que ha
empujado la actividad de los Ultimos meses del ano.

También ha de resenarse el comportamiento positivo

del mercado inmobiliario en relacion con las perspectivas
mas negativas que se anotaban el afio pasado. Y se

ha producido tanto en volimenes como en precios.
Hemos asistido a un notable dinamismo comprador en el
segmento residencial minorista que se ha trasladado

al mercado de solares. Y en términos de precios,

con la casi total recuperacion de lo perdido en el 2020
en el sector residencial, que, si bien afect6 inicialmente
a la obra nuevag, fue arrastrando también al mercado

de segundo mano, mercado al que se aproxima buena
parte de nuestra cartera de activos.

A pesar de esta favorable evolucién, la profundizacion
en los procesos de segmentacién y fijacién de precios
confirma en Sareb la existencia de ciertas bolsas

de activos ubicados en distritos y/o localidades con una
muy baja demanda frente a la oferta existente, hasta

el punto de mostrar inelasticidades al mismo precio.
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En relacién con la organizacion, ha de destacarse que en
el segundo semestre del afio se retorna a la figura

del Presidente Ejecutivo que asume pues la condicion
de CEO. De este modo, manteniendo una gestion directa
sobre las funciones operativas y de negocio, comparte
con los distintos Organos de Gobierno las institucionales
y la de Control.

Aprovechando las dindmicas de los anos precedentes,
se continla ejecutando un ambicioso Plan de Eficiencia,
con la oportuna reduccion de costes de la sociedad

sin que ello comprometa aquellos servicios que van
definiendo como criticos.

En esta reflexion, en el segundo semestre

del ejercicio se pone en marcha el proyecto llamado
SMO (simplificacién del modelo operativo) que trayendo
causa en el vencimiento de los contratos con los servicer,
abre tras una larga reflexién interna que teniendo como
principal exponente la celebracién de un concurso

para elegir a nuestros servicer globales, se acompana
internamente en el analisis del disefo operativo de la
compaiiia, extrayendo las mejores practicas de modelos
anteriores, segln el aprendizaje experimentado en los
altimos anos.

Con anterioridad, y en el proceso de especializacion

de determinadas actividades, se crearon los perimetros
de actividad Neo (Suelos para llevarlos a fase Ultima
previa a la promocion) y Darwin (Suelos para promocion
propia, asf como obra parada para su finalizacién), siendo
asignada su gestion a dos proveedores especificos.

Dicha reflexion alcanza a la esfera de los servicios

que habrian de recibirse, de modo que se retorna a un
proveedor total que comercializa, gestiona, administra

y registra nuestros activos. Siendo que Sareb conserva
para si todas las tareas de direccién comercial,

de consolidacion de la informacién, de control sobre

la operativa, y sobre todo, por entenderse responsabilidad
core, la segmentacion y fijacién/aprobacion de precios

de nuestros activos.

Por ello, el afio 2021 ha traido un gran esfuerzo en ir
completando la segmentacion estratégica de los activos
de la sociedad con las pautas fijadas en el afio anterior
(recorrido comercial y estrategia de precios). Se afinan
no solo la matriz de nuestras carteras, sino que se avanza
en crear una estructura bidireccional servicer-Sareb

para mejorar la informacion, ya no tanto sobre el mismo
activo pues estaba bien avanzada, sino sobre el tracto
comercial (comportamiento en términos de contactos,
ofertas, ventas, etc). Porque dicha informacién pasa a ser

la materia prima para las actuaciones de repreciacion (al
alza o a la baja), en el objetivo de acomodar la oferta a la
demanda sin perder valor.

Y como no podia ser menos, este backtesting sobre
los resultados de las estrategias pasa a ser critico en la
gestion de Sareb.

La segmentacion se convierte de facto en la estrategia
comercial de la compania, y por ello que han de seguir
todos los operadores. Y que incluye como elemento

clave los ritmos y tipologias de transformacion de los
préstamos en adjudicados. Es importante sefalar que el
disenoy ejecucion de la estrategia estd el desaguar todo
tipo de cartera en proporcion al volumen que tenemos,
tanto en tipo de activos (residencial, suelo, terciario) como
en indices de mayor o menor liquidez del mercado.

En cuanto al negocio, la sociedad ha venido a cumplir
con sus objetivos tanto de voliumenes como de margenes,
siendo que este aspecto mas alla del contable

la referencia era la relacién entre los valores de mercado
(que se cotejaban contra tasaciones) y los de transaccion
final. Con distintos momentos pico y valle, al albur

de las distintas olas pandémicas, ha cobrado especial
importancia los Gltimos meses del afio en que se generd
un muy significativo dinamismo en la demanda, siendo
que el segmento suelos (anticipo de expectativas futuras)
mostrd su mejor version.

Siyaen 2020 las ventas de activos inmobiliarios
sostuvieron la actividad, el aho 2021 trae consigo

un protagonismo similar del mercado inmobiliario, pues,
aunque se recuperan sendas pretéritas en ingresos

por activos financieros, se materializan a través de las
figuras de ventas de colaterales, siendo que Sareb
dinamiza esta figura en los casos en que la venta en el
balance del acreedor fuera mas eficiente.

Esta situacién confirma la estrategia transformadora

de la compania, pues por un lado la dinamica comercial
con activos propios estd siendo mas agil y rentable

que la llevada por una parte de los acreditados con sus
colaterales, y sobre todo porque el mercado de venta

de préstamos se hace poco viable ante los elevados
descuentos que proponen los posibles adquirentes.
También se ha observado, como ya se aventuraba en afios
anteriores, el peso de la cartera transformada sobre

la transferida en origen, cartera ésta que presenta ciertos
sintomas de agotamiento comercial.



Por ello, y como antes se indicaba, resulta critico apuntar
bien, a través de la segmentacion estratégico, sobre
aquellos colaterales cuya tenencia se considera como
camino para obtener un mayor valor del crédito. Trae

de mano un reforzamiento de las vias de accién judicial,
y también promover acuerdos satisfactorios via dacién
con los acreedores.

M3s alla de la segmentacidn, conviene detenerse también
en la nueva operativa respecto a la formacion del precio
de comercializacién al objeto de acercarlo al mercado.

El objetivo de este proyecto es doble, por una parte,
reforzar la gobernanza interna en la aprobacién de los
precios transaccionales de los activos, y por otra, mejorar
el conocimiento de los activos tanto en la estructura
propia de la compania, como en sus subcontratistas.
Dicho ejercicio bidireccional servicer-Sareb parte de una
propuesta por parte del servicer como mejor conocedor
del mercado en que se asienta el activo, que luego

es evaluada por distintas capas en Sareb, siendo que éste
fija el precio al que se publicard el activo y que se toma
como base para la matriz de atribuciones en la aprobacion
de transacciones.

Las tasaciones ECO utilizadas en el proceso de valoracion
contable segun la Circular del Banco de Espania,

son ahora no el elemento sobre el que pivota esa fijacion
de precios, sino que sirven como elemento de contraste
respecto de las propuestas recibidas y finalmente
aprobadas en este proceso, siendo que ha de explicarse
las diferencias entre ellos.

La reflexion tecnolodgica iniciada en el ejercicio anterior
queda enmarcada en el proyecto SMO antecitado,
trayendo consigo una paulatina simplificacion de los
medios, cuyo exponente final sera la discontinuacién
de aplicaciones significativas de la compafiia cuyas
funcionalidades seran asumidas por los servicer que se
decidan en el concurso lanzado. Y en la misma linea

se han racionalizado buena parte de los proyectos

en curso, evolutivos en gran parte de estas aplicaciones
a discontinuar, de modo que es ahora la unificacion de la
informacion de gestion la que absorbe las limitadas
inversiones tecnolégicas.

Durante el ejercicio 2021 se comunico la incorporacién
de los saldos de Sareb a la contabilidad publica (tanto
en términos de déficit presupuestario como en cémputo
de los bonos como deuda publica).
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A principios del afio 2022 se aprueba el RDL 1/2022,
en el que, entre otras cuestiones, admite la posibilidad
de que el FROB adquiera la mayoria del capital, aunque
manteniendo a la compafia dentro del ordenamiento
juridico privado, excepto en determinadas cuestiones
relacionadas con la remuneracion de los altos directivos
y con determinadas normas relacionadas con la
contratacion publica.

Cuentas Financieras 2021

De las cuentas correspondientes al ejercicio 2021
destacan los siguientes hechos:

Las pérdidas del ejercicio antes de impuestos se sitlan
en 1.625 millones de euros, frente a las pérdidas

de 1.072 millones del ejercicio anterior, siendo tal que
en ambos ejercicios le son aplicables las mismas reglas
de reconocimiento de los deterioros. Ambos ejercicios
han venido marcados en distinta fuerza por los efectos
sociales y econémicos de la Pandemia Covid-19, en sus
distintas olas, que trastoca todos los planes de actividad
comercial y la actuacion de los agentes de la ofertay la
demanda inmobiliaria.

Al 31 de diciembre de 2021, en aplicacién de la
metodologia de valoracion establecida por la Circular
5/2015 del Banco de Espafia, la Sociedad para

sus unidades de activos financieros y de activos
inmobiliarios ha constituido un fondo de deterioro
por importe de 7.661 y 966 millones de euros,
respectivamente, siendo que en el 2020 ascendia
a7.872y 1.247 millones. La dotacion de este fondo
estd imputada en su totalidad, al no existir ajuste fiscal
aplicable, al patrimonio neto en una cuenta especifica
de Ajustes por cambio de valor.

Siendo que en el afio anterior el crecimiento del deterioro
vino impulsada mas por las peores expectativas futuras
en el mercado (pardmetro destacado en la valoracién
contable) que por una caida sensible de los precios,

el presente ejercicio 2021 decrece este valor por unas
mejores expectativas, y también por los movimientos
enddgenos del modelo (venta de activos con minusvalia
y mejora de valor por la transformacién), movimientos
estos que tienen su contrapartida en resultados
(mdrgenes negativos y mayores gastos).
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Respecto del Importe Neto de la cifra de negocio,

el ejercicio muestra un aumento sensible que nos

lleva a los 1.375 del afio 2021 desde los 942 millones
del ejercicio anterior. El importe, a efectos de gestion

en términos de ingresos brutos obtenidos de los registros
de generacion de caja asciende a 2.184 millones en el
presente afio frente a los 1.422 del ejercicio precedente.
Podemos pues decir que en el 2021 se recuperan, con el
lastre de la pandemia, los volimenes que se vinieron

a generar en el afo 2019. Y es resenable que esta
mejora se produce, como luego se vera, tanto en la

venta de activos inmobiliarios como en las operaciones
con activos financieros y centrados en ventas minoristas.

Del resultado de explotacion destacan, los siguientes
aspectos:

Un resultado de explotacién negativo por 1.222 millones
frente a los 524 también negativos del pasado ejercicio.
Este empeoramiento se justifica no por una variacién

de la actividad y de ingresos, sino por un significativo
cambio de signo de los margenes obtenidos en las
distintas operaciones, fruto de un porfolio de activos
vendidos en 2021 mas parecido al perfil medio de activos
en la cartera (mayoritariamente con minusvalias contables
en relacion con el precio al que nos fueron transferidas).

Las ventas de inmuebles han ascendido a 1.418
millones frente a los 794 millones de euros del ejercicio
anterior, con un margen bruto de -228 millones (que
representa un -16% sobre ingresos, siendo que el

afo anterior fue del 16% positivo). Estos margenes
negativos se focalizan en el segmento de suelo

y terciario, carteras que recogen importantes minusvalias
contables, que ahora se manifiestan al realizarse

ventas en proporcién similar a la composicién de la.
Cartera. El segmento residencial no genera margen

al compensarse las buenas cifras de nuevos desarrollos
con las ligeramente negativas del stock de vivienda
traspasado en su dia.

Al confirmarse la tendencia de que son los activos
adjudicados lo que gozan de mejor salida comercial,

se enfatiza la estrategia de transformacion, aunque ello
traiga la asuncion acelerada de los costes que en todo
caso habrian de producirse. En todo caso, Sareb redobla
sus esfuerzos en distribuir los volimenes de ventas

en proporcion al volumen de su stock por segmentos,
sean estos de tipologia de activos o de nivel de liquidez.

Como ya se sefalaba anteriormente, el segmento
de negocio de activos financieros recupera el pulso tras
sus limitadas cifras del afio pasado.

Asi se obtienen, excluyendo los movimientos

por intereses devengados, una cifra de 792 millones

de entrada de caja en este ejercicio por 475 del aio
anterior, impulsada por la venta de colaterales desde

el balance del acreditado. En todo caso, la aportacion

al margen ha sido notablemente negativa en -141
millones, frente a los 25 millones positivos del afio
anterior, en la medida en que se estan transaccionando
con una cartera que presenta desde su origen significativa
minusvalias. Por su parte, las partidas de gastos

han experimentado un crecimiento (del entorno de 100
millones), que mitigado por los positivos resultados

de los planes de eficiencia llevado a cabo en 2020

y consolidados sus resultados en 2021, aumentan
respecto a 2020 en las comisiones ligadas a la mayor
actividad por venta de activos y los gastos de adecuacién
de los activos inmobiliarios para poder proceder a su
venta a compradores minoristas, maximizando de este
modo su precio de venta.

Desde el punto de vista de la generacion de caja, en su
noveno afo de vida la Sociedad recupera (frente a la
limitacién del afio pasado) un excedente de tesoreria

de 1.033 millones para amortizar deuda senior.
Soportando unos costes generales (mantenimiento, gastos
de gestidn y comercializacion, costes de estructura)
proximos a los 700 millones y los algo mas de

400 millones de carga financiera asociada a la deuda
senior y sus derivados de cobertura.

Si bien durante el ejercicio 2021, en saldos contables

de cierre, se ha reducido el volumen de deuda senior
emitida en 968 millones, al considerar las amortizaciones
que con cargo a la caja del ano 2021 se han llevado

y llevaran a cabo en el ejercicio 2022, el saldo acumulado
amortizado alcanzard los 17.117 millones, dejando pues
una deuda viva de 33.664 millones equivalente al 66,3%,
los dos tercios, de la emitida en origen.

Por Ultimo, cabe sefalar que el periodo medio de pago

a proveedores durante el ejercicio 2021 asciende a 29
dias tal y como se detalla en la Nota 14. Los pagos

a proveedores realizados en un plazo superior a 30

dias corresponden a facturas abonadas en los plazos
acordados con dichos proveedores, no siendo estos
nunca superiores a 60 dias tal y como establece la Ley
11/2013, que modifica la Ley de morosidad (Ley 3/2004
de 29 de diciembre). En casos puntuales, dicho plazo

ha sido excedido como consecuencia debido a las tareas
administrativas de validacion y registro de las mismas.
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2. Evolucion previsible de la

Sociedad 2022

El devenir del aino 2022 se movera en cuatro
coordenadas:

1) La evolucion de la economia nacional en términos
de recuperacién, con las sombras inflacionarias
y la incertidumbre de como podra afectar el
conflicto ucraniano.

2) Elresultado efectivo por una apuesta de
aceleracion del proceso de desinversion.

3) Los impactos que la ejecucién del proceso SMO
con los nuevos servicer traiga consigo, no sélo
en los aspectos técnicos, sino en la traslacion del
negocio.

4) La singladura corporativa a raiz del RDL 1/2022
que abre nuevas puertas sobre la funcidn social de
la empresa.

En relacién con el primero, la mejora de las expectativas
ya apuntada en los Ultimos meses del ano 2021 permiten
pensar que, aunque con un cierto retraso, la esperada
recuperacion se ira produciendo a lo largo del afio.

Por desgracia, los recientes acontecimientos en Ucrania
han puesto una seria traba en un esperado juego
internacional de bloqueos econémicos que no permitan
ese camino.

Los mercados inmobiliarios se han movido durante

el 2021, en el que se presagiaba un importante
descenso al no haberse descontado en el ano anterior,
se han mostrado no sélo estables, sino con una senda
de crecimiento que empezando por la obra nueva
acabo apuntalando a la de segunda mano, tipologia
que guarda mayor relacién con los activos de Sareb.

Y el afio 2022 aventuraba movimiento de igual calado,
mas en el segmento residencial (y por ende en los
suelos de pronto desarrollo) que en los terciarios en los
que todavia subyace la menor actividad econémica real.

Hemos de entender que en cierto modo el mercado
inmobiliario, no sélo en Espaia sino en toda Europa,

se convirti6 en el refugio de la ingente liquidez existente
propiciando mejoras en sus precios, que pueden
considerarse microburbujas.

A lo que se sumé una clara apuesta de las entidades
bancarias por la recuperacién del crédito hipotecario
como medio para ubicar sus fondos. Los repuntes
inflacionarios, que la crisis en Ucrania agravars,
posiblemente frenaran esta tendencia expansiva.

Si que se advierte en todo caso un moderado optimismo,
habiéndose desterrado algunos focos del pesimismo

de otros ejercicios, en los principales actores de nuestra
economia, que trasladandose al mercado laboral esta
aportando un claro dinamismo comprador por los
particulares, que permite una mayor absorcion de los
stocks existentes. En la medida en que tales dudas

sobre el mercado laboral (finalizacién de Ertes, fondos
europeos de apoyo a las empresas) se vayan despejando
es esperable la reactivacion en el crucial bloque

de los adquirentes domésticos finales. Que como antes
indicdbamos ya estd siendo anticipada por la reactivacion
del crédito hipotecario, elemento clave en cualquier
proceso de crecimiento estable.

El ejercicio 2021 ha recuperado cifras de transacciéon
residenciales de los afios prepandemia, no asi en el
terciario e industrial. Y parece existir un cierto consenso
que habiéndose ya recuperado los precios del ejercicio
2019, mantendran una senda creciente, si bien

con divergencias en cuanto a su duracién e impacto.

En este escenario de cierta incertidumbre Sareb

sigue buscando optimizar el cumplimiento de su
objetivo de desinversién afianzandose en las palancas
de segmentacion y eficiencia comercial sobre

las que piensa incidir. Ello se traslada para el afo

22 a un ambicioso objetivo de generacidn de negocio,
por encima de los 2.600, que extraiga todas

las posibilidades de una evolucion positiva de la
economia, y que marcaran la senda de mayores cifras
de negocio en afos siguientes.

Asi, en la segmentacion apuesta por revitalizar

sus acciones en el mercado residencial, tanto a través
de su promocién de vivienda nueva, como a una politica
agil de precios en ubicaciones no liquidas en las

que existen bolsas de oferta de dificil venta.
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Practica que ird enfocada también al segmento de suelos
donde se apuesta por generacion de valor en aquellos
con posibilidades de desarrollo, y a practicas comerciales
que promuevan su salida en aquellas en que la promocion
a desarrollar se plantee a largo plazo. Sareb prestara
atencion al floreciente mercado de grandes espacios
para plataformas logisticas, que pueden ser la via de
escape a sus importantes masas de suelo industrial.

Y en el mercado de oficinas contempla una incipiente
recuperacion tras los pasados desplomes, si bien

con cierta cautela ante la evolucion que en el futuro
alcance la deslocalizacién del trabajo.

Lo que si se confirma y determina la distinta estrategia
(generacion de valor/agresividad comercial) es la
fragmentacion del mercado inmobiliario: entre obra
nuevay segunda mano; centros ciudad y periferig;
ciudades y regiones activas frente a las de cierta recesion
demografica; locales grandes y pequefios, etc. Porque
cada uno merece ser analizado por su comportamiento
especifico, y a partir de ahi focalizar una estrategia
propia, evitando tomar decisiones homogéneas para unos
segmentos de tan dispar comportamiento.

Esta situacion de cambios en el mercado, con visos

de convertirse en estructurales, condicionan la estrategia
de Sareb que trata de resolver a través de la
segmentacion comercial y también a su politica de ajustes
de precios a cada submercado. Tomando como punto

de referencia la optimizacion del valor incluyendo

en la ecuacion esa evolucion futura y las expectativas

de liquidez del activo en el corto y medio plazo. Aquellos
activos que se consideren como de limitado o nulo
recorrido pasan a ser objeto de una comercializacién
agresiva que palie el coste del carry por mantenerlos

en espera de mejores tiempos. Acomodando también

su quehacer al comportamiento de la competencia

de Sareb (Entidades Financieras y los Fondos de Inversién)
que optan por estrategias diversas dependiendo de sus
valores de compras y negociaciones en curso con sus
financiadores, si bien bajo el prisma de una fuerte
agresividad en precios.

Los activos financieros, una vez eliminada de la
ecuacion comercial el resultado contable, se atacaran
de forma ordenada, segregando aquellos en los que la
transformacion aporte valor, de aquellos otros en que
no cumpliendo esta condicién habra que desinvertir
por mas que los adquirentes incorporen unos mayores,
pero en su caso razonables, descuentos como
remuneracion a su riesgo y gestion.

Asi pues, la mejora en la situacion, nuestra cada vez mas
selectiva segmentacion de activos y de canales y de
medios, la mejora en la informacién de nuestros activos,
una importante capacidad operativa de nuestros canales,
y todo ello aderezado con una racionalizada agresividad
en los mercados menos liquidos, nos hacen prever

en el medio plazo un marco de mayores posibilidades

de optimizacién del valor de la compania, ademas de un
empujoén al objetivo final de desinversidn de los activos.

Como ya se comenta en otros puntos, este planteamiento
se cruza con el proyecto SMO porque el que se sustituiran
los actuales servicers generalistas por otros de igual
ambito, amén de la incorporacion de otros operadores

en segmentos de negocio muy especializados.

Se conjugaran pues la eficiencia de los generalistas para
atender la cartera run-off, y la eficiencia de operadores
especializados en aquellas operaciones donde es mas
necesario un management especifico.

Siendo un proyecto técnico y operativo apasionante,

por mas que Sareb hay vivido otros similares, el afno 2022
plantea como reto no sélo el completar la migracién entre
servicers, sino sobre todo lograr que en dicha transicion
no se pierda fuerza comercial, sino que tanto los salientes
(en el dnimo de ganar sus Ultimas comisiones y recuperar
parte del up front pendiente) como los entrantes (en

la necesidad de cumplir con los compromisos que con
ellos se suscriban) pongan todo su esfuerzo operativo

y comercial para hacerlo posible. Hemos de pensar

que nuestras carteras cuentan con un elevado nivel

de informacidn que permite una rapida transicion para

la toma de control de nuestros activos, lo que minimiza
los riegos tecnolégico y operativos, pero sobre todo

los de gestién directa.

En la medida en que se sea capaz de limitar estos riesgos,
y dinamizar a todos los jugadores, el negocio de la

social se resentird en mayor o menor medida. Contando,
como se indicaba en el punto anterior, con ese ejercicio
de mayor agilidad en las decisiones comerciales.

Finalmente, no podemos olvidar el nuevo marco
corporativo que se abre con el RD-1 1/2022 que permite
al FROB mantener una posicidon mayoritaria en el

capital de la sociedad, sin que ello haga perder a la
empresa su condicion de sociedad an6nimay regirse

en sus principales aspectos de gestién y negocio como
una entidad de caracter privado. Cabe destacar también
en dicha norma la indicacion que Sareb podria jugar en el
marco de la vivienda social.



En este sentido, durante el ejercicio 2022 estan previstos
cambios en la composicidn actual del accionariado

de la Sociedad, en base a lo estipulado en el anterior
real decreto, el cual habilita al FROB a poder adquirir

una participacién mayoritaria en la Sociedad. Dicho
cambio supondra una reordenacién de los porcentajes
de participacién actuales del FROB en la Sociedad.

Quizas pueda tener mas trascendencia el papel que en
materia de Vivienda Social pueda jugar Sareb en el
futuro. Porque ya en los Ultimos afos, Sareb ha dedicado
importantes esfuerzos (como luego se informard)

en esta materia, aunando una respuesta de compromiso
social ante ciertos problemas de acceso a la vivienda,
optimizando en dicho compromiso los ingresos/

costes de su aportacion social. Siendo pues que se
plantea oportuno abrir una linea de actuacion principal
en relacion con dicho objeto.

INFORME DE ACTIVIDAD 2021

En 2022y tras la aprobacion del RD 1/2022

que refuerza el compromiso social que ya de modo
creciente venia desarrollando la compania, el Consejo
de Administracion ha creado recientemente una Direccidn
de Gestion de Vivienda Social y Asequibley Relaciones
Institucionales, que tendra puesto en el Comité

de Direccién, habiéndose designado un profesional
con amplia experiencia en este segmento de actividad.
Esta Direccién reforzard las capacidades de Sareb en la
blusqueda de soluciones habitacionales para familias
donde se acrediten situaciones de vulnerabilidad,

y que sean compatibles con el objeto social de la
companiia, ademas de impulsar la colaboraciéncon las
administraciones locales y autondmicas.

Las cifras de resultados contables sufriran

un empeoramiento en la medida en que se continuara
desinvirtiendo la cartera que, como ya se ha comentado,
presentaba minusvalias contables sobre su precio

de traspaso.

3. Principales riesgos del negocio y
gestion de riesgos. Especial atencion al
modelo de control sobre la Informacion

Financiera SCIIF

Adicionalmente a los factores de riesgo financiero y su gestion, descritos en la Nota 7 de la Memoria adjunta,
la Sociedad tiene identificados, inicialmente, los siguientes factores de riesgo que, potencialmente, podrian afectar a la

consecucién de los objetivos de la misma:

= Incertidumbre en el ritmo de recuperaciéon econémica tras la pandemia Covid-19, de la que podemos estar
asistiendo a sus Ultimos coletazos. A lo que se suma la reciente crisis en Ucrania cuyos efectos son desconocidos,
pero en ningln caso favorecedores de dicha recuperacion.

= Incertidumbre que pudiera trasladarse a la senda alcista del mercado patrimonial a corto y medio plazo (precios,
ocupaciones, impagos). Porque habiéndose recuperado, rompiendo la previsiéon general del afio anterior, este
mercado para alcanzar posiciones mejores a la prepandemia, puede truncarse dicha senda al bajar las expectativas

de los agentes del mercado.

= \olatilidad creciente en los mercados financieros, que a lomos de las tensiones inflacionistas pudieran traer una
subida de tipos que encarezca la financiacién hipotecaria, uno de los motores de la mejora del ejercicio pasado. Y
que con motivo de la crisis ucraniana tiene pendiente definirse como afectara, bien encareciendo el crédito, bien
aplanando las curvas a través de nuevas inyecciones de liquidez en ayuda de la micro-recesion que dicho conflicto

pudiera traer.
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= Impacto de posibles cambios en la legislacion fiscal/
legal. Destacando, como se senalaba en puntos
anteriores, el RDL 1/2022.

= Y claro estd, el importante reto de las migraciones
operativas y tecnolégicas a los nuevos servicers
resultantes del proceso SMO, tanto en su vertiente
técnica como en la de que no suponga un freno a la
dinamica comercial prevista.

= Como se informa en la memoria, en lo relativo a la
utilizacion de instrumentos financieros de cobertura
de tipos de interés, senalar que durante el ejercicio
2021 se mantuvo el esquema de cobertura que se
concretd en el ano 2013 con objeto de reducir el
eventual impacto negativo de una evolucion al alza
de los tipos de interés que pudiera poner en riesgo la
propia viabilidad de la Sociedad.

Corresponde, en el marco del Informe de Gestién
trasladar el marco general de control de riesgos

de la empresa, con dedicacion especial a aquellas
actividades que garantizan que dichos riesgos han sido
oportunamente contemplados en la formulacion

de estados financieros.

En relacién con los elementos de control y gestién

de riesgos en relacién con el siendo el Sistema de Control
Interno sobre la Informacién Financiera (SCIIF) hemos

de considerar los siguientes elementos:

= El Reglamento del Consejo de Administracion
recoge como una de sus funciones la de establecer
y aprobar la politica de control y gestion de riesgos,
asi como supervisar los sistemas internos de control
y gestion de riesgos, asi como aprobar y revisar
periédicamente el marco de tolerancia al riesgo de la
Sociedad.

= Laresponsabilidad de implantar y mantener un
adecuado siendo el Sistema de Control Interno
sobre la Informacién Financiera (en adelante, SCIIF)
corresponde a la Direccién de Intervencion General
de Sareb, bajo la supervisién del departamento de
Control Interno. Corresponde a Auditoria Interna
“examinar y evaluar la suficiencia e idoneidad de
los controles internos asociados con la fiabilidad,
efectividad e integridad de los sistemas y procesos
de elaboracion de la informacion financiera [...]",
segln se indica en el Estatuto de la Funcién.

La gestion de riesgos y controles de Sareb, como se
recoge en la Politica General de Riesgos y Control en

la Gltima version aprobada en noviembre de 2020,
establece como riesgos principales: Integridad,
Informacién Financiera, Operacional, Crédito, Inmobiliario,
Tipo de Interés, Liquidez, Reputacional y Estratégico.

El modelo de gestion y control de riesgos de Sareb

se estructura a través de sistemas de control interno
impulsados por las funciones de control; Control Interno,
Cumplimiento, Riesgos y Auditoria Interna, siendo

el Sistema de Control Interno sobre la Informaciéon
Financiera (SCIIF), el que tiene por objetivo garantizar

la fiabilidad y trazabilidad del flujo de informacion
financiera.

La implantacion de un modelo de control interno

en Sareb supone establecer la metodologia precisa
para la identificacion, evaluacion, control y seguimiento
de los riesgos inherentes a la operativa desarrollada.
Tiene alcance corporativo y estd integrado en la gestién,
para asegurar que la operativa y la toma de decisiones
se apoya en procedimientos escritos y aprobados

que garanticen que:

= Existen unas responsabilidades y atribuciones
claramente definidas.

= Se cuenta con trazabilidad para el seguimiento de la
autorizacion, procesamiento y registro contable de
todas las transacciones.

= Existen canales formales para la transmision de la
informacion.

El producto final del Sistema de control interno sobre

la elaboracion de la informaciéon financiera comprende

la documentacion del proceso a través del cual se genera
la informacion contable hasta su volcado en las cuentas
anuales de Sareb. Dicha documentacion se ha plasmado
en los documentos que describen los procedimientos,
los riesgos inherentes y los controles sobre cada uno de
los epigrafes con informacién financiera relevante de los
estados financieros.

Los procesos monitorizados en el ejercicio 2021, en linea
con anteriores ejercicios, en el marco del SCIIF son:

= Cobrosy medios de pago
= Compras

= Constitucién de FABs y otros vehiculos de inversion



= Cumplimiento de obligaciones fiscales

= Depuracion y mantenimiento de la integridad y
fiabilidad de la informacion

= Elaboracién de informacién anual

= Fijaciéon de precios de activos inmobiliarios
= Qestion de la tesoreria

= (estidn de litigios interpuestos a Sareb

= (estidn de participaciones externas

= Gestion de riesgo de crédito

= Gestion de riesgo de liquidez

= (estién de seguimiento presupuestario

= (estidn, desarrollo y comercializacion de
promociones inmobiliarias

= N6minay gastos de empleados

= Preparacion y desarrollo de reuniones del Consejo de
Administracion y Comités de Apoyo

= Seguimiento de las operaciones de desinversion
de activos y otras operaciones de financiacién con
cobros aplazados

= Tasacion de Activos Inmobiliarios

= Validacién interna de comisiones

= Valoracion de Activos Financieros

= Valoracion de Activos Inmobiliarios
= Venta de Activos Financieros

= Venta de Activos Inmobiliarios

= Venta Institucional

Con relacion a estos procesos, la documentacion
metodoloégica desarrollada, basada principalmente

en matrices de riesgos y controles, en las que se

ha considerado el resultado del analisis de identificacién
de los eventos de riesgo asociados a cada

uno de los procesos detallados anteriormente, incluye
principalmente, para cada técnica de control, la siguiente
informacion:
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= |dentificacién y descripcion del evento de riesgo

= Descripcion detallada de las actividades de control
disenadas para cubrir el evento de riesgo

= (Clasificacion de los controles como automaticos o
manuales

= Responsable del control
= Periodicidad de realizacién

= Conjunto de evidencias en las que se materializan las
citadas actividades de control

En relacién con los Sistemas de Informacion, criticos

en cualquier actividad econémica hoy diay en Sareb,

los cambios sufridos como consecuencia de la pandemia
han provocado que la Sociedad haya tenido que adquirir
nuevos habitos y exista una mayor dependencia de la
tecnologia debido a la necesidad del teletrabajo. Todo
ello provoca un aumento en el nimero y complejidad

de riesgos a los que se encuentra sometida Sareb

a nivel de Tecnologfa, Informacion y Comunicaciones
-TIC-. Los cambios regulatorios y la supervision hacen
que el control que hay que llevar sobre los procesos

de la compania gestionen riesgos relevantes como,
entre otros, fugas de informacién, pérdidas de su
disponibilidad, acciones malintencionadas por empleados
y terceros, asf como sufrir interrupciones graves en el
funcionamiento de los sistemas de informacién claves
para las actividades de negocio.

La Direccién de Seguridad Corporativa, que depende
funcionalmente de la Direccién de Personas, Procesos

y Tecnologia, es la responsable del disero, gestidn

y explotacion de un modelo de control de seguridad TIC,
estando entre sus funciones la identificacion de riesgos
tecnolégicos, internos y externos, y de la gestion de los
mismos con el objetivo de adecuarse a las necesidades
de Sareb, la gestion de los sistemas de seguridad,

el desarrollo y mantenimiento de la normativa

que permiten mantener un debido control y correcto
grado de madurez en la proteccién y recuperacion de los
datos e informacion, asegurando el cumplimiento de la
normativa interna y las medidas de seguridad legalmente
exigibles.

El modelo de control de seguridad TIC posee una vision
global de los riesgos tecnologicos, que incluye desde

la identificacién, proteccidn, deteccion, respuesta

y recuperacién, asegurando de esta manera el ciclo

de vida de los riesgos inherentes a los Sistemas

de Informacion y las Comunicaciones.
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La Politica General de Seguridad cubre el uso adecuado
de los sistemas de informacion y de los datos
proporcionados conjuntamente por Sareb y todos

sus proveedores de servicios. Estas atribuciones

son asumidas por el Area de Tecnologia, que velaran
por el empleo eficaz y eficiente de la tecnologia

y recursos informaticos, garantizando el acceso

y resguardo de la informacion digital, la integridad

de los recursos y su disponibilidad para las tareas de la
organizacion.

De igual manera, el modelo de control de Seguridad
Corporativa se encuentra estructurado en tres
componentes de aplicacion para todos los procesos
internos de la compania y aquellos externos

en los que Sareb posee potestad de gestidn,
independientemente de su finalidad: Modelo de Gestién
de Riesgos Tecnolégicos; repuesta de la compaiiia
ante posibles situaciones de crisis, de acuerdo al Plan
de Continuidad de Negocio; y acciones enmarcadas
dentro de la prevencioén, deteccidn, correccion

y contencion de posibles amenazas (légicas v fisicas).

La informaciéon, como activo de gran valor para

la Compania, posee medidas para salvaguardar, entre
otras, su confidencialidad, integridad y disponibilidad.
Su acceso es gestionado y supervisado por Sareb, siendo
éste concedido en base a la necesidad de conocer

la funcién del usuario, permitiendo el acceso a la
informacion para el correcto desempefio de sus funciones
de negocio, estableciendo los siguientes criterios:
identificadores que permitan reconocer y registrar a los
usuarios de forma Unica, inequivoca y personalizada;
autenticacion de los usuarios de los servicios prestados
pory para Sareb; y control de acceso a través de una
politica de contrasenas.

Considerando la importante participacion

de terceros (servicer, proveedores) en la actividad

de Sareb la empresa mantiene un modelo organizativo
muy orientado a la gestion de determinados procesos

a través de proveedores externos, tanto a nivel general
como en lo que respecta al asesoramiento, apoyo

y ejecucion de procesos relacionados con la informacidn
financiera. A este respecto, la entidad ha implantado

un modelo de relacién que respete los principios

de maxima transparencia y ética.

La Politica General de Compras de Sareb, que fue
aprobada por el Consejo de Administracion en diciembre
de 2014y es de obligado cumplimiento, se encuentra
centralizada en la Direccién de Compras, dependiente
actualmente del Area de Finanzas y Control de Gestion.

Los principios de actuacion que rigen esta politica
de compras son:

= Conocer las expectativas del cliente interno.

= Establecer la informacion, las herramientas de
gestion y de comunicacién para que las areas
participen en el proceso de compra y recepcion de
las mismas.

= Fomentar la colaboracién para conseguir las mejores
condiciones de contratacion.

= Reducir el coste global de los productos y servicios a
contratar sin merma de calidad.

= Fortalecer la transparencia y la no discriminacion de
proveedores.

= Promover la rotacién y la no concentracion a través
de mecanismos de homologacion.

= Promover las relaciones estables de mejora continua
y beneficio mutuo.

La funcién de Compras ha desarrollado procedimientos
de obligado cumplimiento que garantizan el seguimiento
y control de los principios generales definidos en la
politica indicada, asi como un proceso comparativo de la
calidad de los bienes y servicios generados por nuestros
proveedores.

Con posterioridad a la contratacién, el drea responsable
del servicio contratado establece los objetivos
esperados y supervisay revisa la informacion generada
en el marco del servicio. El departamento de Compras
dispone de un canal de comunicacién con el resto de la
Sociedad a través del cual recibe informacién sobre

las incidencias en la prestacion de servicios o entrega
de productos por parte de los proveedores al objeto

de poder considerarlas en el proceso de homologacion
de proveedores.

En relacién con las politicas contables, es la Direccion
de Intervencion General de Sareb la encargada

de definir y mantener las politicas contables que rigen
la elaboracién de la informacion financiera de Sareb.



Estos criterios han sido determinados asegurando

la obligacién general de formulacion de cuentas anuales
en los términos previstos en el RDL 1/2012, de 2 de julio,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, con las especificidades necesarias
para asegurar la consistencia de los principios contables
y los objetivos de la Compania, segln se establece en la
Ley 9/2012 de 14 de noviembre.

Del mismo modo, es responsabilidad de la Direccion
de Intervencién General la comunicacion de las
politicas y criterios contables a los distintos agentes
involucrados en la generacion de informacién
financiera, asi como la resolucién de las cuestiones
que se planteen por los mismos. Para el correcto
desempeno de esta labor, la Direccion de Intervencién
General mantiene una comunicacién fluida

con los reguladores y supervisores de Sareb en materia
de criterios y tratamiento contable de las operaciones
mas significativas.

La informacion financiera de Sareb es resultado de la
compilacion de informacién generada tanto por las areas
de Intervencion General y de Finanzas de la Compaiia
como por las entidades gestoras (que incluyen a la

del Fab Arqura). En ambos casos se emplean los mismos
formatos de presentacién de la informacion (modelos
del Plan General de Contabilidad), de acuerdo con el
modelo de conversién y mapeo disefiado y establecido
por la Direccién de Intervencion General de Sareb,

con objeto de garantizar al final del proceso la necesaria
homogeneidad y uniformidad. A este respecto,

se ha disefiado un paquete de informacion financiera
que contiene toda la informacién necesaria para

la elaboracion no s6lo de los estados financieros de Sareb
sino también de las correspondientes notas y desgloses
de informacién necesarios.

Para asegurar la exactitud y fiabilidad del proceso, se han
establecido distintos niveles de supervision y validacion
tanto sobre la informacion financiera reportada

como sobre el proceso de agregacion, compilacion

y homogeneizacion de toda la informacién.

Adicionalmente, como parte del proceso de auditoria
externa de las cuentas anuales de Sareb, los distintos
paquetes de informacion financiera se someten a un
proceso de revisién por el auditor externo de Sareb como
parte de su auditoria anual.
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Finalmente, en relacién con supervision del modelo

de control, en materia de informacion financiera
preceptiva e informacién no financiera relacionada,
corresponden al Comité de Auditoria, segln se establece
en su Reglamento, las siguientes funciones:

= Velar por la eficacia del Sistema de Control Interno
en el proceso de preparaciéon y emision de la
informacién financiera preceptiva de la entidad e
informacién no financiera relacionada.

= Supervisar el proceso de elaboracion y presentacion
de la informacion financiera preceptiva e
informacién no financiera relacionada y presentar
recomendaciones o propuestas al Consejo de
Administracién, dirigidas a salvaguardar su
integridad.

= Revisary analizar la Informacién Financiera Regulada
con la alta direccion de la Compania, auditores
internos y externos al objeto de confirmar la
integridad, el cumplimiento de requisitos normativos,
la adecuada delimitacion del perimetro de
consolidacion, en su caso, y la correcta aplicacion de
los criterios contables.

= Revisary analizar la informacién financiera
preceptiva e informacién financiera no relacionada
con la alta direccion de la entidad, auditores internos
y externos.

= Enrelacién con el proceso de formulacion de cuentas
anuales, tomar conocimiento de las funciones del
auditor, del alcance de su trabajo y de la forma en la
que el mismo se ha ejecutado, analizar la informacién
proporcionada por el auditor de cuentas sobre la
planificacién de la auditoria y los resultados de su
ejecucion, con la finalidad de realizar el seguimiento
de sus recomendaciones y supervisar las decisiones
de la alta direccién sobre los ajustes propuestos
por el auditor externo, tomando conocimiento y
mediando en caso de desacuerdo.

Para el desarrollo de estas actividades el Comité

de Auditoria se sirve de la funcién de Auditoria Interna,
cuyas conclusiones son comunicadas, mediante

el correspondiente informe escrito, a los miembros

de la direccion que en cada caso proceda e informadas
al Consejo de Administracién, a través del Comité

de Auditoria.
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La estrategia de aseguramiento sobre el proceso
de formulacion de las cuentas anuales de 2021
contempla:

= Larevision de la consistencia y uniformidad del
proceso de valoracién de activos.

= Elanalisis del disefio y testeo de los controles
internos asociados con cambios en procesos de
Prioridad Alta.

= La supervision de las actividades desarrolladas por
otras unidades de aseguramiento en el analisis del
diseno y evaluacion de la eficacia de los controles
internos asociados a procesos de Prioridad Altay
Media.

= El seguimiento y supervision continuada de los
planes correctores y la verificacion de la efectividad
de las medidas implantadas.

En el proceso de identificacion de riesgos se tienen

en cuenta todas las tipologias de riesgo con un alcance
que supera el de los riesgos directamente relacionados
con la elaboracién de la informacion financiera. Por su
parte, sobre el modelo general de procesos de Sareb,
se establece el valor atribuido a cada uno de ellos y la
variable mas representativa de dicho valor.

A partir de ambos modelos se configura una matriz

de riesgos y procesos en la que se identifican los riesgos
que afectan a cada proceso y se establece su relevancia
a partir del "proxy” del Riesgo Inherente. A partir

de dicha relevancia se determina el conjunto de procesos
de prioridad Alta y Media y se determina la estrategia

de aseguramiento con un nivel de prioridad.

El objetivo de aseguramiento sobre el SCIIF garantiza
una cobertura del 85% del "Proxy” de Riesgo Inherente
del conjunto del sistema. El conjunto de Procesos

de Prioridad Alta y Media objeto de revisidn se ha
configurado con el objetivo de asegurar, en sentido
amplio, la inclusion de todos los distintos tipos

de transacciones que puedan afectar de modo material
a los estados financieros, asi como del procedimiento
de cierre contable y de los juicios, estimaciones,
valoraciones y proyecciones relevantes.

La estrategia de aseguramiento contempla

la intervencién de distintas unidades de aseguramiento,
que actdan todas ellas bajo la supervision de Auditoria
Interna de Sareb que, adicionalmente, realiza actuaciones
directas sobre determinados procesos y aplica niveles

de supervision acordes con la criticidad de los procesos

objeto de revision y con el nivel de confianza en la unidad
de aseguramiento.

Como resultado de todo lo anterior, Auditoria Interna

de Sareb elabora un informe en el que se recogen

las conclusiones obtenidas del proceso de supervision,
asi como las areas de mejora que hayan podido ponerse
de manifiesto, iniciando actividades de seguimiento

de las medidas correctoras identificadas hasta

su adecuada resolucion.

Es responsabilidad de la funcién de Auditoria Interna
informar periédicamente al Consejo de Administracién (a
través del Comité de Auditoria) y al Primer Ejecutivo de la
Compania sobre el propésito de sus actividades, el grado
de cumplimiento de su Programa Anualy las principales
conclusiones de sus examenes y evaluaciones que,
incluyen, entre otros aspectos, una clara identificacion
de aquellas cuestiones que pudieran presentar

un impacto significativo, real o potencial, en los niveles
de riesgo de Sareb.

Finalmente, cabe resaltar las tareas del auditor externo
y sus puestas en comun con los Organos de Gobierno
Los auditores externos asisten a las sesiones del Comité
de Auditoria con regularidad y tienen comunicacion
directa con el equipo directivo de la Compania para

la revision y actualizacion de los temas mas significativos
relacionados con la auditoria de cuentas.

Esta comunicacién se produce bidireccionalmente

de acuerdo a lo recogido en las Normas Técnicas

de Auditoria y se lleva a cabo mediante reuniones
periédicas al objeto de que el auditor externo obtenga

la informacion necesaria para el desarrollo de su trabajo,
asi como, en particular, informacion sobre la valoracién
interna de los riesgos a los que esta expuesta la Sociedad.

Reciprocamente, el auditor externo informa a la direccion
de la Companiay al Comité de Auditoria sobre el alcance
de la auditoria y los hechos significativos surgidos
durante el desarrollo de la misma, asi como de las
recomendaciones de control interno detectadas y, en su
caso, de las medidas correctoras que se han puesto

en marcha para su subsanacién. En el ejercicio 2021
(como ya acontecié en el 2020), el auditor externo

de Sareb ha revisado el Sistema de Control Interno sobre
la Informacién financiera, descrito en este informe,

de acuerdo con el alcance establecido en la Guia

de Actuacién sobre el Informe del auditor referido a la
Informacién relativa al SCIIF de las entidades cotizadas.
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4. Informacidn no financiera

Sareb cuenta con numerosas politicas y procedimientos que rigen el comportamiento de la compania con el fin de
actuar con el debido control, entre ella las relacionadas con cuestiones sociales, medioambientales y de cumplimiento.

Abarcando a cuestiones de Modelo de Gobierno; Sistema de Control Interno SCISNE, Cédigos de Conducta, Estandares
éticos, Buzon de Denuncias, compromisos de medioambiente, Gestidn de Personal bajo reglas de igualdad, diversidad
y conciliacién, etc.

En virtud de lo indicado en la Ley 11/2018, de 28 de diciembre en materia de informacién no financiera y diversidad.
y de conformidad con el articulo 2.62. 5) de la Ley de Sociedades de Capital, la informacion correspondiente a dicho
estado se presenta en el informe separado “Estado de la informacién no financiera de la sociedad”.

5. Adquisicidn de acciones propias

Durante el ejercicio 2021 la Sociedad no ha realizado operaciones con acciones propias ni tampoco las mantiene al 31
de diciembre 2021.

6. Informacidn sobre vinculadas

En la Nota 17 de las presentes cuentas anuales se detallan las operaciones realizadas con partes vinculadas. Gran parte
de las mismas proceden de los acuerdos de financiacion y sus correspondientes gastos financieros y de las comisiones
de gestion y venta devengadas durante el ejercicio con las entidades financieras que tenfan encomendada la gestion

y comercializacion de los activos de la Sociedad.
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7. Hechos posteriores

Si bien no afectan a los estados financieros cerrados
del ejercicio 2021, podrian considerarse como
hechos significativos que pudieran afectar al devenir
de la compania, en linea con lo informado en distintos
apartados de este informe:

= Recientemente se ha cerrado la pre-seleccion de los
Servicer Generalistas del proceso SMO, siendo que
se hara efectiva con el cierre de los contratos a lo
largo del segundo trimestre del afio 2022. Siendo
preseleccionados Hipogés Ibérica y Anticipa-Aliseda.

= Enfechas recientes se ha producido la agresion
territorial del ejército ruso en Ucrania, siendo que
no sélo estd conmocionando el orden politico
y econdmico, sino que abre una situacion de
incertidumbre en la economia europea y mundial que
en estos momentos no es facil calibrar.

= En enero fue aprobado el RD-l 1/2022 que permite
al FROB alcanzar la mayoria del capital de Sareb, y
por tanto asumir su control total, sin modificarse la
condicién juridica de Sareb como empresa privada.

Introduce igualmente una ampliacién del objeto
social de la empresa en cuanto agente activo en el
ambito de la vivienda social.

Siendo que en las proximas semanas esta previsto
que el FROB alcance dicha mayoria, y que en

virtud pudieran producirse variacion en el nimero

y nombres de los consejeros, para el cierre de
cuentas se optd que éstas fueran formuladas por los
consejeros vigentes. No obstante, también se opto
por no formalizar por dicho Consejo un nuevo Plan
de Negocio en la razonabilidad de que este fuera
abordado por el nuevo Consejo. No obstante, y en el
marco de las necesidades del proceso de valoracion,
si enunci6 una serie de parametros de dicho plan
(sendas de precios, volimenes de venta, etc).

Adicionalmente, se incluyen en la nota 19 el resto
de hechos posteriores que afectan a los estados
financieros de la Sociedad.

3. Investigacion y Desarrollo

No se han realizado durante el ejercicio 2021 inversiones significativas en investigacion y desarrollo, debido a las

caracteristicas propias de la actividad de la Sociedad.
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9. Grado de seguimiento de las
recomendaciones del Codigo Unificado
de Buen Gobierno de la Comision
Nacional del Mercado de Valores

La Sociedad de Gestién de Activos Procedentes de la
Reestructuracidon Bancaria, S.A. ("Sareb” o la “Sociedad”),
desde su constitucion y en cumplimiento de lo dispuesto
la orden ministerial ECC/461/2013, de 20 de marzo, en su
calidad de entidad emisora de valores, ha elaborado

y publicado anualmente en la pagina web de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) el informe

anual de gobierno corporativo siguiendo el modelo
establecido para entidades distintas a las cajas de ahorros
o0 sociedades mercantiles estatales o entidades publicas
que emitan valores que se negocien en mercados
oficiales.

Sin embargo, tras la entrada en vigor de la Ley 5/2021,
de 12 de abril, por la que se modifica el texto refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el

Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y otras
normas financieras, en lo que respecta al fomento

de la implicacion a largo plazo de los accionistas en las
sociedades cotizadas se modifica la disposicién adicional
séptima del Texto Refundido de la Ley del Mercado

de Valores para exceptuar de la obligacion de elaborar

el informe anual de gobierno corporativo a las entidades
emisoras de valores distintas de las sociedades an6nimas
cotizadas.

Por tanto, Sareb ya no debe de elaborar el informe
anual de gobierno corporativo del ejercicio 2021 sino
que Unicamente debe proporcionar informacién sobre
gobierno corporativo en su informe de gestion, que se
concreta en incluir una referencia, en su caso, al cédigo
de buen gobierno que la entidad siga, con indicacion
de las recomendaciones del mismo que no se sigan.

En este sentido Sareb toma como referencia y sigue

el Cédigo de Buen Gobierno de las sociedades cotizadas
que fue publicado por la CNMV en 2015 y que ha sido
actualizado en junio de 2020 (el "CUBG").

Realizado el preceptivo analisis

del grado de cumplimiento de las recomendaciones

de gobierno corporativo incluidas en el CUBG, de las

64 recomendaciones, a Sareb no le son aplicables 9;
cumple con 41; cumple parcialmente con 9y, Unicamente,
no cumple con 5.

=Sareb 227



228 =Sareb

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

La mayor parte de los casos de cumplimiento

parcial, incumplimiento o falta de aplicabilidad

de las recomendaciones vienen provocado por las
especialidades de Sareb derivada de la normativa que le
es de aplicacion, fundamentalmente en estos dos campos:

= Recomendaciones que no pueden ser cumplidas por
las restricciones legales para ser accionista de Sareb
y, por ende, de la propia composicion accionarial
limitada;

= Recomendaciones que desarrollan aquellas
obligaciones legales para sociedades cotizadas
incorporadas el capitulo XIV de la Ley de Sociedades
de Capital que no son aplicables a Sareb, y en
especial en lo relativo a la informacion a publicar en
la pagina web.

En este sentido, el seguimiento por parte de Sareb de las
recomendaciones es el siguiente:

1. Que los estatutos de las sociedades cotizadas
no limiten el nimero maximo de votos que pueda
emitir un mismo accionista, ni contengan otras
restricciones que dificulten la toma de control de la
sociedad mediante la adquisicién de sus acciones
en el mercado.

[JCumple [ Explique

Debido a la especialidad y finalidad propias de Sareb,

y en aplicacion del Real Decreto 1559/2012, de 15

de noviembre, por el que se establece el régimen juridico
de las sociedades de gestion de activos, en relacién con el
régimen juridico de la Sociedad de Gestion de Activos
procedentes de la Reestructuracion Bancaria, los Estatutos
Sociales en su articulo 5 establecen que solo podran
participar en el capital social de la Sociedad determinado
tipo de entidades incluidas en el apartado 2.

Todas las entidades no incluidas en el referido listado
tendran la consideracién de “"Accionista Restringido”
de manera que las acciones de la Sociedad solo

se pueden adquirir por los accionistas recogidos

en el apartado 2 lo que imposibilita la toma de control
de la Sociedad mediante la adquisicién de sus acciones
en el mercado.

2. Que, cuando la sociedad cotizada esté controlada,
en el sentido del articulo 42 del C6digo de Comercio,
por otra entidad, cotizada o no, y tenga, directamente
o a través de sus filiales, relaciones de negocio
con dicha entidad o alguna de sus filiales (distintas
de las de la sociedad cotizada) o desarrolle
actividades relacionadas con las de cualquiera
de ellas informe piblicamente con precision
acerca de:

a) Las respectivas areas de actividad y eventuales
relaciones de negocio entre, por un lado, la
sociedad cotizada o sus filiales y, por otro, la
sociedad matriz o sus filiales.

b) Los mecanismos previstos para resolver los
eventuales conflictos de intereses que puedan
presentarse.

[JCumple [JCumple parcialmente
[ Explique M No aplicable

3. Que, durante la celebracion
de la junta general ordinaria, como complemento
de la difusion por escrito del informe anual
de gobierno corporativo, el presidente del consejo
de administracién informe verbalmente a los
accionistas, con suficiente detalle, de los aspectos
mas relevantes del gobierno corporativo de la
sociedad y, en particular:

a) De los cambios acaecidos desde la anterior junta
general ordinaria.

b) De los motivos concretos por los que la compafiia
no sigue alguna de las recomendaciones del
Codigo de Gobierno Corporativo vy, si existieran, de
las reglas alternativas que aplique en esa.

[]Cumple [JCumple parcialmente M Explique

Hasta la fecha Sareb no ha estado obligada a seguir
(0 en su caso, explicar) el grado de seguimiento de las
recomendaciones del CUBG vy, por tanto, no ha dado
cumplimiento a esta recomendacion.



4. Que la sociedad defina y promueva una politica
relativa a la comunicacion y contactos con accionistas
e inversores institucionales en el marco de su
implicacién en la sociedad, asi como con los asesores
de voto que sea plenamente respetuosa con las
normas contra el abuso de mercado y dé un trato
semejante a los accionistas que se encuentren en la
misma posicion. Y que la sociedad haga publica
dicha politica a través de su pagina web, incluyendo
informacion relativa a la forma en que la misma se ha
puesto en practica e identificando a los interlocutores
o responsables de llevarla a cabo.

Y que, sin perjuicio de las obligaciones legales

de difusion de informacién privilegiada y otro tipo
de informacién regulada, la sociedad cuente también
con una politica general relativa a la comunicacién
de informacién econémico-financiera, no financiera
y corporativa a través de los canales que considere
adecuados (medios de comunicacion, redes sociales
u otras vias) que contribuya a maximizar la difusién
y la calidad de la informacién a disposicion

del mercado, de los inversores y demas grupos
deinterés.

[JCumple [JCumple parcialmente [ Explique

Dado que la composicion accionarial de Sareb es muy
reducida, con un total de 32 accionistas, la relacion

con los accionistas es cercana y habitual. Sareb no es

una sociedad cotizada, y aunque es una sociedad emisora,
no estd obligada a presentar la mayor parte de la
Informacioén financiera periodica (semestral y trimestral)
ya que emite valores de deuda con un valor nominal
unitario de, al menos, 100.000 euros. En consecuencia,
no le aplicaria igual que a una sociedad cotizada

la necesidad de contar con una politica de informacion
financiera. Asimismo, sumado a lo anterior y partiendo

de la base de que la Sociedad cuenta con Accionistas
limitados por la normativa aplicable no tiene la misma
necesidad que una sociedad cotizada de contar

con politicas de comunicacién y contactos con accionistas
0 para proxy advisors.
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Sin perjuicio de lo anterior, desde 2018 Sareb

cuenta con una “Politica de Reputacién Corporativa,
Comunicacién y Relaciones Institucionales”, aprobada
por el Consejo de Administracion, si bien no la hace
pUblica en su pagina web, por considerarse innecesario
dadas las circunstancias.

A este respecto, debe tenerse en cuenta que la razén

de ser de esta recomendacion es la de que los accionistas
y grandes inversores, actuales y potenciales, que no
estén representados en el Consejo de Administracion
dispongan de esta informacion. Sin embargo, en el

caso de Sareb el articulo 5 de los Estatutos Sociales
elimina la posibilidad que los denominados “"Accionistas
Restringidos” sean accionistas de la Sociedad, de manera
que esta publicidad solo estaria justificada hacerla

a través del "Foro del Accionista”, al cual precisamente
solo tienen acceso los “"Accionistas de la Sociedad”.

5. Que el consejo de administracion no eleve a la junta
general una propuesta de delegacién de facultades,
para emitir acciones o valores convertibles
con exclusion del derecho de suscripcion preferente,
por un importe superior al 20% del capital en el
momento de la delegacion.

Y que cuando el consejo de administracién apruebe
cualquier emision de acciones o de valores
convertibles con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, la sociedad publique inmediatamente

en su pagina web los informes sobre dicha exclusion
a los que hace referencia la legislacion mercantil.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique
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6. Que las sociedades cotizadas que elaboren
los informes que se citan a continuacion, ya sea
de forma preceptiva o voluntaria, los publiquen en su
pagina web con antelacién suficiente a la celebracién
de la junta general ordinaria, aunque su difusién
no sea obligatoria:

a) Informe sobre la independencia del auditor.

b) Informes de funcionamiento de las comisiones de
auditoria y de nombramientos y retribuciones.

¢) Informe de la comisién de auditoria sobre
operaciones vinculadas.

[JCumple []Cumple parcialmente [ Explique

Sareb no publica la convocatoria de la Junta en su
pagina web porque, dadas las especiales caracteristicas
de la Sociedad, la publicacién en la web corporativa

se ha sustituido por la convocatoria mediante burofax.
No obstante, en la propia Junta se hace entrega a los
accionistas del Informe sobre el Funcionamiento

del Comité de Auditoria que incluye informacién

sobre la independencia del auditor y las operaciones
vinculadas.

7. Que la sociedad transmita en directo, a través de su
pagina web, la celebracién de las juntas generales
de accionistas.
Y que la sociedad cuente con mecanismos
que permitan la delegacion y el ejercicio del voto
por medios telematicos e incluso, tratandose
de sociedades de elevada capitalizacién y en
la medida en que resulte proporcionado, la asistencia
y participacion activa en la Junta General.

[JCumple []Cumple parcialmente [ Explique

La recomendacion de transmitir la Junta General

en directo por la pagina web basa su sentido en la utilidad
de dicha medida para facilitar la implicacion en la vida
societaria de los accionistas minoritarios y para procurar
informacion a los potenciales inversores y al mercado

en general. En este sentido, el tamafio y el nimero

de accionistas de Sareb hace innecesaria esta medida
especialmente teniendo en cuenta la modificacion
estatutaria aprobada en la Junta General de 28 de octubre
2020 por la cual el 6rgano de administracion puede
habilitar la asistencia telematica (por videoconferencia

o por conferencia telefénica multiple) de los Accionistas
de la Sociedad.

8. Que la comision de auditoria vele por que las cuentas
anuales que el consejo de administracion presente
alajunta general de accionistas se elabore
de conformidad con la normativa contable. Y que
en aquellos supuestos en que el auditor de cuentas
haya incluido en su informe de auditoria alguna
salvedad, el presidente de la comisién de auditoria
explique con claridad en la junta general el parecer
de la comision de auditoria sobre su contenido
y alcance, poniéndose a disposicién de los accionistas
en el momento de la publicacion de la convocatoria
de la junta, junto con el resto de las propuestas
e informes del consejo, un resumen de dicho parecer.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

9. Que la sociedad haga publicos en su pagina
web, de manera permanente, los requisitos
y procedimientos que aceptara para acreditar
la titularidad de acciones, el derecho de asistencia
a lajunta general de accionistas y el ejercicio
o delegacion del derecho de voto.

Y que tales requisitos y procedimientos favorezcan
la asistencia y el ejercicio de sus derechos a los

accionistas y se apliquen de forma no discriminatoria.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique



10. Que cuando algin accionista legitimado haya
ejercitado, con anterioridad a la celebracion de la
junta general de accionistas, el derecho a completar
el orden del dia o a presentar nuevas propuestas
de acuerdo, la sociedad:

a)

b)

9)

d)

Difunda de inmediato tales puntos
complementarios y nuevas propuestas de acuerdo.

Haga publico el modelo de tarjeta de asistencia o
formulario de delegacién de voto o voto a distancia
con las modificaciones precisas para que puedan
votarse los nuevos puntos del orden del diay
propuestas alternativas de acuerdo en los mismos
términos que los propuestos por el consejo de
administracién.

Someta todos esos puntos o propuestas
alternativas a votacion y les aplique las mismas
reglas de voto que a las formuladas por el consejo
de administracion, incluidas, en particular, las
presunciones o deducciones sobre el sentido del
voto.

Con posterioridad a la junta general de accionistas,
comunique el desglose del voto sobre tales puntos
complementarios o propuestas alternativas.

M Cumple []Cumple parcialmente []Explique

11. Que, en el caso de que la sociedad tenga previsto
pagar primas de asistencia a la junta general
de accionistas, establezca, con anterioridad,
una politica general sobre tales primas y que dicha
politica sea estable.

[JCumple []Cumple parcialmente
[JExplique M No aplicable
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12. Que el consejo de administracién desempeie

sus funciones con unidad de propésito

e independencia de criterio, dispense el mismo
trato a todos los accionistas que se hallen

en la misma posicién y se guie por el interés social,
entendido como la consecucién de un negocio
rentable y sostenible a largo plazo, que promueva

231

su continuidad y la maximizacion del valor econémico

de la empresa.

Y que en la basqueda del interés social, ademas
del respeto de las leyes y reglamentos y de

un comportamiento basado en la buena fe, la ética
y el respeto a los usos y a las buenas practicas
cominmente aceptadas, procure conciliar el propio
interés social con, segin corresponda, los legitimos
intereses de sus empleados, sus proveedores,

sus clientes y los de los restantes grupos de interés
que puedan verse afectados, asi como el impacto
de las actividades de la compaiiia en la comunidad
en su conjunto y en el medio ambiente.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

13. Que el consejo de administracién posea

la dimensidn precisa para lograr un funcionamiento
eficaz y participativo, lo que hace aconsejable
que tenga entre cinco y quince miembros.

M Cumple [JExplique
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14. Que el consejo de administracion apruebe
una politica dirigida a favorecer una composicion
apropiada del consejo de administracién y que:

a) sea concretay verificable;

b) asegure que las propuestas de nombramiento o
reeleccién se fundamenten en un analisis previo
de las competencias requeridas por el consejo de
administracién; y

c) favorezca la diversidad de conocimientos,
experiencias, edad y género. A estos efectos, se
considera que favorecen la diversidad de género
las medidas que fomenten que la compaiia cuente
con un nimero significativo de altas directivas.

Que el resultado del analisis previo

de las competencias requeridas por el consejo

de administracion se recoja en el informe justificativo
de la comision de nombramientos que se publique

al convocar la junta general de accionistas a la

que se someta la ratificacion, el nombramiento o la
reelecciéon de cada consejero.

La comisién de nombramientos verificara anualmente
el cumplimiento de esta politica y se informara

de ello en el informe anual de gobierno corporativo.

[JCumple [JCumple parcialmente [ Explique

Aunque por el momento la Sociedad no ha aprobado

una politica dirigida a favorecer una composicion
apropiada del Consejo de Administracién, tanto el articulo
19 de los Estatutos Sociales como el articulo 5 del
Reglamento del Consejo de Administracién recogen

los requisitos que deben cumplir los candidatos de cara

a poder formar parte del Consejo de Administracion.

Asimismo, entre las funciones del Comité

de Nombramientos y Retribuciones recogidas en el
articulo 13 de su Reglamento se incluyen tanto la de
evaluar el perfil de las personas mas idoneas para formar
parte del Consejo como la de informar (o elevar en el
caso de los consejeros independientes) de las propuestas
de nombramientos de los miembros del Consejo

de Administracion.

15. Que los consejeros dominicales e independientes
constituyan una amplia mayoria del consejo
de administracién y que el nimero de consejeros
ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo
en cuenta la complejidad del grupo societario
y el porcentaje de participacién de los consejeros
ejecutivos en el capital de la sociedad.

Y que el nimero de consejeras suponga,

al menos, el 40% de los miembros del consejo

de administracion antes de que finalice 2022y en
adelante, no siendo con anterioridad inferior al 30%.

[JCumple [ Cumple parcialmente []Explique

16. Que el porcentaje de consejeros dominicales
sobre el total de consejeros no ejecutivos no sea
mayor que la proporcion existente entre el capital
de la sociedad representado por dichos consejeros
y el resto del capital. Este criterio podra atenuarse:

a) Ensociedades de elevada capitalizacion en las
que sean escasas las participaciones accionariales
que tengan legalmente la consideracion de
significativas.

b) Cuando se trate de sociedades en las que exista
una pluralidad de accionistas representados en el
consejo de administraciéon y no tengan vinculos
entre si.

M Cumple [JExplique

17. Que el nimero de consejeros independientes
represente, al menos, la mitad del total
de consejeros.
Que, sin embargo, cuando la sociedad no sea
de elevada capitalizacién o cuando, aun siéndolo,
cuente con un accionista o varios actuando
concertadamente, que controlen mas del 30%
del capital social, el nimero de consejeros
independientes represente, al menos, un tercio
del total de consejeros.

M Cumple [JExplique



18. Que las sociedades hagan publica a través de su
pagina web, y mantengan actualizada, la siguiente
informacion sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico.

b) Otros consejos de administracién a los que
pertenezcan se traten o no de sociedades
cotizadas, asi como sobre las demds actividades
retribuidas que realice cualquiera que sea su
naturaleza.

¢) Indicacién de la categoria de consejero a la que
pertenezcan, sehalandose, en el caso de consejeros
dominicales, el accionista al que representen o con
quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero
en la sociedad, asi como de las posteriores
reelecciones.

e) Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ellas, de
las que sean titulares.

M Cumple []Cumple parcialmente []Explique

19. Que en el informe anual de gobierno

corporativo, previa verificacién por la comision

de nombramientos, se expliquen las razones por las
cuales se hayan nombrado consejeros dominicales
a instancia de accionistas cuya participacion
accionarial sea inferior al 3% del capital; y se
expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales

de presencia en el consejo procedentes de accionistas
cuya participacién accionarial sea igual o superior

a la de otros a cuya instancia se hubieran designado
consejeros dominicales.

[JCumple []Cumple parcialmente
[JExplique [M No aplicable
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20. Que los consejeros dominicales presenten

su dimisién cuando el accionista a quien representen
transmita integramente su participacion

accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero
que corresponda, cuando dicho accionista rebaje

su participacion accionarial hasta un nivel

que exija la reduccién del nimero de sus consejeros
dominicales.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

21. Que el consejo de administracion no proponga
la separacién de ningln consejero independiente
antes del cumplimiento del periodo estatutario para
el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra
justa causa, apreciada por el consejo de administracion
previo informe de la comisién de nombramientos.
En particular, se entendera que existe justa causa
cuando el consejero pase a ocupar nuevos cargos
o contraiga nuevas obligaciones que le impidan
dedicar el tiempo necesario al desempeiio de las
funciones propias del cargo de consejero, incumpla
los deberes inherentes a su cargo o incurra en algunas
de las circunstancias que le hagan perder su condicién
de independiente, de acuerdo con lo establecido en la
legislacién aplicable. También podra proponerse
la separacion de consejeros independientes como
consecuencia de ofertas puiblicas de adquisicion,
fusiones u otras operaciones corporativas similares
que supongan un cambio en la estructura de capital
de la sociedad, cuando tales cambios en la estructura
del consejo de administracion vengan propiciados
por el criterio de proporcionalidad seialado en la
recomendacion 16.

M Cumple [JExplique

233



= Sareb CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

22. Que las sociedades establezcan reglas

que obliguen a los consejeros a informar y, en su
caso, a dimitir cuando se den situaciones que les
afecten, relacionadas o no con su actuacién en la
propia sociedad, que puedan perjudicar al crédito

y reputacion de esta y, en particular, que les obliguen
a informar al consejo de administracion de cualquier
causa penal en la que aparezcan como investigados,
asi como de sus vicisitudes procesales.

Y que, habiendo sido informado o habiendo conocido
el consejo de otro modo alguna de las situaciones
mencionadas en el parrafo anterior, examine el caso
tan pronto como sea posible y, atendiendo a las
circunstancias concretas, decida, previo informe

de la comision de nombramientos y retribuciones,

si debe o no adoptar alguna medida, como la apertura
de una investigacion interna, solicitar la dimision

del consejero o proponer su cese. Y que se informe
alrespecto en el informe anual de gobierno
corporativo, salvo que concurran circunstancias
especiales que lo justifiquen, de lo que debera
dejarse constancia en acta. Ello sin perjuicio de la
informacion que la sociedad deba difundir, de resultar
procedente, en el momento de la adopcién de las
medidas correspondientes.

M Cumple []Cumple parcialmente []Explique

23. Que todos los consejeros expresen claramente

su oposicion cuando consideren que alguna propuesta
de decision sometida al consejo de administracion
puede ser contraria al interés social. Y que otro

tanto haga, de forma especial, los independientes

y demas consejeros a quienes no afecte

el potencial conflicto de intereses, cuando se trate

de decisiones que puedan perjudicar a los accionistas
no representados en el consejo de administracion.

Y que cuando el consejo de administracion adopte
decisiones significativas o reiteradas sobre las que
el consejero hubiera formulado serias reservas, este
saque las conclusiones que procedan y, si optara

por dimitir, explique las razones en la carta a que

se refiere la recomendacion siguiente.

Esta recomendacion alcanza también al secretario
del consejo de administracion, aunque no tenga
la condicion de consejero.

M Cumple []Cumple parcialmente
[JExplique []No aplicable

24. Que cuando, ya sea por dimision o por acuerdo
de la junta general, un consejero cese en su
cargo antes del término de su mandato, explique
de manera suficiente las razones de su dimisién o,
en el caso de consejeros no ejecutivos, su parecer
sobre los motivos del cese por la junta, en una carta
que remitira a todos los miembros del consejo
de administracién.

Y que, sin perjuicio de que se dé cuenta de todo ello
en el informe anual de gobierno corporativo, en la
medida en que sea relevante para los inversores,

la sociedad publique a la mayor brevedad posible

el cese incluyendo referencia suficiente a los motivos
o circunstancias aportados por el consejero.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

25. Que la comision de nombramientos se asegure
de que los consejeros no ejecutivos tienen suficiente
disponibilidad de tiempo para el correcto desarrollo
de sus funciones.
Y que el reglamento del consejo establezca el nimero
maximo de consejos de sociedades de los que pueden
formar parte sus consejeros.

[JCumple [ Cumple parcialmente []Explique

El Reglamento del Consejo de Administracién no recoge
el nimero maximo de consejos de sociedades de los
que pueden formar parte sus consejeros, aunque

esta informacién se valora en el proceso de seleccién
de consejeros en el momento de evaluar la dedicacién
y posibles incompatibilidades de los candidatos

que se propone designar como miembros del Consejo
de Administracion.

26. Que el consejo de administracion se reina
con la frecuencia precisa para desempenar
con eficacia sus funciones y, al menos, ocho veces
al ano, siguiendo el programa de fechas y asuntos
que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada
consejero individualmente proponer otros puntos
del orden del dia inicialmente no previstos.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique



27. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan
a los casos indispensables y se cuantifiquen en el
informe anual de gobierno corporativo. Y que, cuando
deban producirse, se otorgue representacién
con instrucciones.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

28. Que cuando los consejeros o el secretario
manifiesten preocupacién sobre alguna propuesta
0, en el caso de los consejeros, sobre la marcha de la
sociedad y tales preocupaciones no queden resueltas
en el consejo de administracion, a peticién de quien
las hubiera manifestado, se deje constancia de ellas
en el acta.

M Cumple []Cumple parcialmente
[JExplique []No aplicable

29. Que la sociedad establezca los cauces adecuados
para que los consejeros puedan obtener
el asesoramiento preciso para el cumplimiento
de sus funciones incluyendo, si asi lo exigieran
las circunstancias, asesoramiento externo con cargo
a la empresa.

M Cumple []Cumple parcialmente []Explique

30. Que, con independencia de los conocimientos
que se exijan a los consejeros para el ejercicio
de sus funciones, las sociedades ofrezcan también
a los consejeros programas de actualizacion
de conocimientos cuando las circunstancias
lo aconsejen.

M Cumple [JExplique [JNo aplicable

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 ZSareb 235

31. Que el orden del dia de las sesiones indique
con claridad aquellos puntos sobre los que el consejo
de administracién debera adoptar una decisién
o acuerdo para que los consejeros puedan estudiar
o recabar, con caracter previo, la informacién precisa
para su adopcion.
Cuando, excepcionalmente, por razones de urgencia,
el presidente quiera someter a la aprobacién
del consejo de administracion decisiones o acuerdos
que no figuraran en el orden del dia, sera preciso
el consentimiento previo y expreso de la mayoria
de los consejeros presentes, del que se dejara debida
constancia en el acta.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

32. Que los consejeros sean periodicamente informados
de los movimientos en el accionariado y de la opinion
que los accionistas significativos, los inversores y las
agencias de calificacién tengan sobre la sociedad

y su grupo.
[JCumple []Cumple parcialmente [ Explique

Como se ha mencionado anteriormente, Sareb cuenta
con una estructura accionarial reducida que se mantiene
estable por la propia definicidon de su composicién

por lo que practicamente no ha habido movimientos

de accionariado, salvo los derivados de la conversion

de obligaciones subordinadas en 2016 y en 2021

asi como de fusiones entre entidades financieras

0 compraventas intragrupo.

Asimismo, los accionistas significativos se encuentran
representados en el Consejo de Administracién mediante
consejeros dominicales por lo que estan debidamente
informados acerca de la opinién de los accionistas sobre
la Sociedad sin que sea necesario que se lleven a cabo
comunicaciones de caracter formal.
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33. Que el presidente, como responsable del eficaz 35. Que el secretario del consejo de administracion
funcionamiento del consejo de administracién, vele de forma especial para que en sus actuaciones
ademas de ejercer las funciones que tiene legal y decisiones el consejo de administracion tenga

y estatutariamente atribuidas, prepare y someta presentes las recomendaciones sobre buen gobierno
al consejo de administracion un programa de fechas contenidas en este Codigo de buen gobierno

y asuntos a tratar; organice y coordine la evaluacion que fueran aplicables a la sociedad.

periddica del consejo, asi como, en su caso, la del

primer ejecutivo de la sociedad; sea responsable M Cumple []Explique

de la direccion del consejo y de la efectividad de su
funcionamiento; se asegure de que se dedica suficiente

tiempo de discusion a las cuestiones estratégicas, 36. Que el consejo de administracion en pleno evalie
y acuerde y revise los programas de actualizacion una vez al afio y adopte, en su caso, un plan de accién
de conocimientos para cada consejero, cuando que corrija las deficiencias detectadas respecto de:

las circunstancias lo aconsejen.
a) La calidady eficiencia del funcionamiento del

[JCumple [M Cumple parcialmente []Explique consejo de administracion.
El Consejo de Administracién no lleva a cabo un sistema b) Elfuncionamientoy la composicién de sus
de evaluacion periédica en su conjunto ni del primer comisiones.
ejecutivo. Pese a ello, el Consejo de Administracién
aprueba anualmente un informe de desempefio de su c) Ladiversidad en la composicién y competencias
propio funcionamiento, asi como del de los Comités del consejo de administracion.
de Retribuciones y Nombramientos y de Auditoria, en el
que da cuenta de la actividad y grado de seguimiento d) Eldesempefio del presidente del consejo de
de la normativa que le es de aplicacion. administracién y del primer ejecutivo de la
sociedad.

e) Eldesempenoy la aportacién de cada consejero,
prestando especial atencion a los responsables de
las distintas comisiones del consejo.

34. Que cuando exista un consejero coordinador,
los estatutos o el reglamento del consejo
de administracién, ademas de las facultades que le
corresponden legalmente, le atribuya las siguientes:
presidir el consejo de administracion en ausencia
del presidente y de los vicepresidentes, en caso
de existir; hacerse eco de las preocupaciones de los
consejeros no ejecutivos; mantener contactos
con inversores y accionistas para conocer sus puntos
de vista a efectos de formarse una opinién sobre
sus preocupaciones, en particular, en relacién con el
gobierno corporativo de la sociedad; y coordinar
el plan de sucesion del presidente.

Para la realizacion de la evaluacion de las distintas
comisiones se partird del informe que estas eleven
al consejo de administracion, y para la de este Gltimo,
del que le eleve la comisién de nombramientos.
Cada tres aiios, el consejo de administracion sera
auxiliado para la realizacién de la evaluacién

por un consultor externo, cuya independencia sera
verificada por la comisién de nombramientos.

Las relaciones de negocio que el consultor

o cualquier sociedad de su grupo mantengan con la
sociedad o cualquier sociedad de su grupo deberan
ser desglosadas en el informe anual de gobierno
corporativo.

El proceso y las areas evaluadas seran objeto

de descripcion en el informe anual de gobierno
corporativo.

[JCumple []JCumple parcialmente
[JExplique [M No aplicable

] Cumple M Explique



Sareb, anualmente, elabora un Informe de desempefio
del Consejo de Administraciéon donde se evallan

los aspectos recogidos en la recomendacion del Codigo
de Buen Gobierno.

No obstante, por el momento, no se ha contado con el
auxilio de un consultor externo para la evaluacién, todo
ello en la medida en que, por las caracteristicas de la
Sociedad y dado que se han tenido en consideracién
los estandares de mercado a la hora de evaluar

el funcionamiento del Consejo de Administraciéon, no se
ha considerado necesario.

37. Que cuando exista una comision ejecutiva
en ella haya presencia de al menos dos consejeros
no ejecutivos, siendo al menos uno de ellos
independiente; y que su secretario sea el del consejo
de administracion.

[JCumple []JCumple parcialmente
[JExplique [M No aplicable

38. Que el consejo de administracion tenga
siempre conocimiento de los asuntos tratados
y de las decisiones adoptadas por la comisién
ejecutiva y que todos los miembros del consejo
de administracion reciban copia de las actas de las
sesiones de la comision ejecutiva.

[JCumple []Cumple parcialmente
[JExplique M No aplicable

39. Que los miembros de la comision de auditoria
en su conjunto, y de forma especial su presidente,
se designen teniendo en cuenta sus conocimientos
y experiencia en materia de contabilidad, auditoria
y gestion de riesgos, tanto financieros como

no financieros.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

INFORME DE ACTIVIDAD 2021 ZSareb 237

40. Que, bajo la supervision de la comision de auditoria,

se disponga de una unidad que asuma la funcién
de auditoria interna que vele por el buen
funcionamiento de los sistemas de informacién

y control interno y que funcionalmente dependa
del presidente no ejecutivo del consejo o del de la
comisién de auditoria.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

41. Que el responsable de la unidad que asuma

la funcién de auditoria interna presente a la comision
de auditoria, para su aprobacion por esta o por

el consejo, su plan anual de trabajo, le informe
directamente de su ejecucién, incluidas las posibles
incidencias y limitaciones al alcance que se presenten
en su desarrollo, los resultados y el seguimiento

de sus recomendaciones y le someta al final de cada
ejercicio un informe de actividades.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

42. Que, ademas de las previstas en la ley, correspondan

a la comisién de auditoria las siguientes funciones:

1. En relacion con los sistemas de informacion
y control interno:

a) Supervisary evaluar el proceso de elaboracion
y la integridad de la informacién financiera y no
financiera, asi como los sistemas de control y
gestion de riesgos financieros y no financieros
relativos a la sociedad y, en su caso, al grupo
—incluyendo los operativos, tecnolégicos,
legales, sociales, medioambientales, politicos y
reputacionales o relacionados con la corrupcion—
revisando el cumplimiento de los requisitos
normativos, la adecuada delimitacién del perimetro
de consolidacién y la correcta aplicacién de los
criterios contables.

b) Velar por la independencia de la unidad que
asume la funcién de auditoria interna; proponer la
seleccién, nombramiento y cese del responsable
del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; aprobar o proponer
la aprobacion al consejo de la orientacién y el
plan de trabajo anual de la auditoria interna,
asegurandose de que su actividad esté enfocada
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principalmente en los riesgos relevantes (incluidos
los reputacionales); recibir informacién periodica
sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccion tenga en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes.

Establecer y supervisar un mecanismo que permita
a los empleados y a otras personas relacionadas
con la sociedad, tales como consejeros, accionistas,
proveedores, contratistas o subcontratistas,
comunicar las irregularidades de potencial
trascendencia, incluyendo las financieras y
contables, o de cualquier otra indole, relacionadas
con la compania que adviertan en el seno de la
empresa o su grupo. Dicho mecanismo debera
garantizar la confidencialidad y, en todo caso,
prever supuestos en los que las comunicaciones
puedan realizarse de forma anénima, respetando
los derechos del denunciante y denunciado.

Velar en general por que las politicas y sistemas
establecidos en materia de control interno se
apliquen de modo efectivo en la practica.

2. En relacion con el auditor externo:

a)

b)

c

d)

e)

En caso de renuncia del auditor externo, examinar
las circunstancias que la hubieran motivado.

Velar que la retribucién del auditor externo
por su trabajo no comprometa su calidad ni su
independencia.

Supervisar que la sociedad comunique a través de
la CNMV el cambio de auditor y lo acompane de
una declaracién sobre la eventual existencia de
desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran
existido, de su contenido.

Asegurar que el auditor externo mantenga
anualmente una reunién con el pleno del consejo
de administracién para informarle sobre el trabajo
realizado y sobre la evolucién de la situacién
contable y de riesgos de la sociedad.

Asegurar que la sociedad y el auditor externo
respetan las normas vigentes sobre prestacion de
servicios distintos a los de auditoria, los limites a la
concentracion del negocio del auditor y, en general,
las demas normas sobre independencia de los
auditores.

M Cumple []Cumple parcialmente []Explique

43. Que la comision de auditoria pueda convocar
a cualquier empleado o directivo de la sociedad,
e incluso disponer que comparezcan sin presencia
de ningun otro directivo.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique

44. Que la comision de auditoria sea informada sobre
las operaciones de modificaciones estructurales
y corporativas que proyecte realizar la sociedad
para su analisis e informe previo al consejo
de administracién sobre sus condiciones econémicas
y suimpacto contable y, en especial, en su caso, sobre
la ecuacién de canje propuesta.

M Cumple []Cumple parcialmente
[JExpligue [INo aplicable

45. Que la politica de control y gestién de riesgos
identifique o determine al menos:

a)

b)

Los distintos tipos de riesgo, financieros y

no financieros (entre otros los operativos,
tecnoldgicos, legales, sociales, medio ambientales,
politicos y reputacionales, incluidos los
relacionados con la corrupcién) a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los
financieros o econémicos, los pasivos contingentes
y otros riesgos fuera de balance.

Un modelo de control y gestion de riesgos basado
en diferentes niveles, del que formara parte una
comision especializada en riesgos cuando las
normas sectoriales lo prevean o la sociedad lo
estime apropiado.

El nivel de riesgo que la sociedad considere
aceptable.

Las medidas previstas para mitigar el impacto de
los riesgos identificados, en caso de que llegaran a
materializarse.

Los sistemas de informacién y control interno que
se utilizaran para controlar y gestionar los citados
riesgos, incluidos los pasivos contingentes o
riesgos fuera de balance.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique
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49. Que la comision de nombramientos consulte
al presidente del consejo de administracion y al
primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros
ejecutivos.

46. Que bajo la supervision directa de la comision
de auditoria o, en su caso, de una comisién
especializada del consejo de administracién, exista
una funcién interna de control y gestién de riesgos
ejercida por una unidad o departamento interno
de la sociedad que tenga atribuidas expresamente
las siguientes funciones: Y que cualquier consejero pueda solicitar
de la comision de nombramientos que tome
en consideracion, por si los encuentra idéneos a su
juicio, potenciales candidatos para cubrir vacantes
de consejero.

a) Asegurar el buen funcionamiento de los sistemas
de control y gestion de riesgos y, en particular,
que se identifican, gestionan, y cuantifican
adecuadamente todos los riesgos importantes que
afecten a la sociedad. M Cumple [JCumple parcialmente [JExplique

b) Participar activamente en la elaboracion de
la estrategia de riesgos y en las decisiones

. .. 50. Que la comision de retribuciones ejerza
importantes sobre su gestion.

sus funciones con independencia y que, ademas de las
funciones que le atribuya la ley, le correspondan

c) Velar por que los sistemas de control y gestién de o
las siguientes:

riesgos mitiguen los riesgos adecuadamente en
el marco de la politica definida por el consejo de

. .. a) Proponer al consejo de administracion las
administracion.

condiciones basicas de los contratos de los altos

directivos.
M Cumple [JCumple parcialmente []Explique irectivos

b) Comprobar la observancia de la politica retributiva

establecida por la sociedad.
47. Que los miembros de la comisién de nombramientos

y de retribuciones -o de la comision

de nombramientos y la comision de retribuciones,
si estuvieren separadas- se designen procurando
que tengan los conocimientos, aptitudes

y experiencia adecuados a las funciones que estén
llamados a desempenar y que la mayoria de dichos
miembros sean consejeros independientes.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique
48. Que las sociedades de elevada capitalizacién

cuenten con una comisiéon de nombramientos y con
una comisién de remuneraciones separadas.

[JCumple [JExplique [M No aplicable

c) Revisar periédicamente la politica de
remuneraciones aplicada a los consejeros y altos
directivos, incluidos los sistemas retributivos con
acciones y su aplicacién, asi como garantizar que
su remuneracion individual sea proporcionada
a la que se pague a los demas consejeros y altos
directivos de la sociedad.

d) Velar por que los eventuales conflictos de
intereses no perjudiquen la independencia del
asesoramiento externo prestado a la comision.

e) Verificar la informacion sobre remuneraciones
de los consejeros y altos directivos contenida en
los distintos documentos corporativos, incluido
el informe anual sobre remuneraciones de los
consejeros.

M Cumple [JCumple parcialmente []Explique
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51. Que la comisién de retribuciones consulte

al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad,
especialmente cuando se trate de materias relativas
a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

M Cumple []Cumple parcialmente []Explique

52. Que las reglas de composicion y funcionamiento
de las comisiones de supervisiéon y control figuren
en el reglamento del consejo de administracion

Y que sean consistentes con las aplicables a las
comisiones legalmente obligatorias conforme a las
recomendaciones anteriores, incluyendo:

a) Que estén compuestas exclusivamente por
consejeros no ejecutivos, con mayoria de
consejeros independientes.

b) Que sus presidentes sean consejeros
independientes.

c) Que el consejo de administracién designe a los
miembros de estas comisiones teniendo presentes
los conocimientos, aptitudes y experiencia de
los consejeros y los cometidos de cada comision,
delibere sobre sus propuestas e informes; y que
rindan cuentas, en el primer pleno del consejo de
administracion posterior a sus reuniones, de su
actividad y que respondan del trabajo realizado.

d) Que las comisiones puedan recabar asesoramiento
externo, cuando lo consideren necesario para el
desempeiio de sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, que se
pondra a disposicién de todos los consejeros.

M Cumple []Cumple parcialmente
[JExplique []No aplicable

53. Que la supervision del cumplimiento de las politicas

y reglas de la sociedad en materia medioambiental,
social y de gobierno corporativo, asi como de los
cédigos internos de conducta, se atribuya a una

o se reparta entre varias comisiones del consejo

de administracién que podran ser la comision

de auditoria, la de nombramientos, una comision
especializada en sostenibilidad o responsabilidad
social corporativa u otra comision especializada

que el consejo de administracién, en ejercicio de sus
facultades de autoorganizacion, haya decidido crear.
Y que tal comision esté integrada inicamente

por consejeros no ejecutivos, siendo la mayoria
independientes y se le atribuyan especificamente
las funciones minimas que se indican en la
recomendacion siguiente.

[JCumple [ Cumple parcialmente []Explique

El Comité de Auditoria y el Comité de Nombramientos
y Retribuciones revisan el cumplimiento de las politicas
y reglas de la Sociedad de cuantas materias estén en su
ambito de competencia y se consideren de interés

para la Sociedad. No obstante, los reglamentos

de los Comités no incluyen referencias expresas

a politicas de estas materias en tanto y cuanto no se

ha considerado necesario recoger explicitamente cada
una de ellas.



54. Las funciones minimas a las que se refiere
la recomendacién anterior son las siguientes:

a) Lasupervision del cumplimiento de las reglas de
gobierno corporativo y de los co6digos internos de
conducta de la empresa, velando asimismo por
que la cultura corporativa esté alineada con su
propésito y valores.

b) La supervision de la aplicacion de la politica
general relativa a la comunicaciéon de informacién
econdémico-financiera, no financiera y corporativa,
asi como a la comunicacién con accionistas e
inversores, asesores de voto y otros grupos de
interés. Asimismo, se hara seguimiento del modo
en que la entidad se comunica y relaciona con los
pequeinos y medianos accionistas.

c) Laevaluaciony revision periddica del sistema de
gobierno corporativo y de la politica en materia
medioambiental y social de la sociedad, con el fin
de que cumplan su misién de promover el interés
social y tengan en cuenta, segin corresponda, los
legitimos intereses de los restantes grupos de
interés.

d) La supervisidn de que las practicas de la sociedad
en materia medioambiental y social se ajustan a la
estrategia y politica fijadas.

e) La supervisidn y evaluacion de los procesos de
relacién con los distintos grupos de interés.

[JCumple [M Cumple parcialmente []Explique

Tal y como se recoge en la recomendacion anterior,

la Sociedad tiene repartidas entre su Comité de Auditoria
y su Comité de Nombramientos y Retribuciones todas

las materias que, dentro de su competencia, se consideran
de interés para la Sociedad entre las que se encuentran
las recogidas en la presente recomendacién. No obstante,
algunas de ellas no se incluyen explicitamente en los
reglamentos de los Comités en tanto y cuanto no se

ha considerado necesario hacer referencias expresas

a las mismas.
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55. Que las politicas de sostenibilidad en materias
medioambientales y sociales identifiquen e incluyan
al menos:

a) Los principios, compromisos, objetivos y estrategia
en lo relativo a accionistas, empleados, clientes,
proveedores, cuestiones sociales, medio ambiente,
diversidad, responsabilidad fiscal, respeto de los
derechos humanos y prevencién de la corrupciony
otras conductas ilegales

b) Los métodos o sistemas para el seguimiento del
cumplimiento de las politicas, de los riesgos
asociados y su gestion.

c) Los mecanismos de supervisién del riesgo no
financiero, incluido el relacionado con aspectos
éticos y de conducta empresarial.

d) Los canales de comunicacién, participaciony
didlogo con los grupos de interés.

e) Las practicas de comunicacién responsable que
eviten la manipulacién informativa y protejan la
integridad y el honor.

[JCumple [ Cumple parcialmente []Explique

Aunque Sareb no cuenta propiamente con una politica

de sostenibilidad en la que se recojan todos los apartados
incluidos en la recomendacién si que cuenta con varias
politicas en las que se tratan las cuestiones sociales,
ambientales y reputacionales. Concretamente, la Sociedad
cuenta con una Politica de Gestion de Personas,

una Politica de Responsabilidad Social Corporativa,
Politica de Gestion Ambiental, Calidad y Prevencion

de Riesgos Laborales y la Politica de Reputacion
Corporativa, Comunicacion y Relaciones Institucionales.

56. Que la remuneracion de los consejeros sea la
necesaria para atraer y retener a los consejeros
del perfil deseado y para retribuir la dedicacién,
cualificacién y responsabilidad que el cargo exija,
pero no tan elevada como para comprometer
la independencia de criterio de los consejeros
no ejecutivos.

M Cumple [JExplique
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57. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos

las remuneraciones variables ligadas al rendimiento
de la sociedad y al desempeiio personal, asi como

la remuneracién mediante entrega de acciones,
opciones o derechos sobre acciones o instrumentos
referenciados al valor de la accién y los sistemas

de ahorro a largo plazo tales como planes

de pensiones, sistemas de jubilacién u otros sistemas
de previsién social.

Se podra contemplar la entrega de acciones como
remuneracion a los consejeros no ejecutivos cuando
se condicione a que las mantengan hasta su cese
como consejeros. Lo anterior no sera de aplicacion

a las acciones que el consejero necesite enajenar,

en su caso, para satisfacer los costes relacionados
con su adquisicién.

M Cumple []Cumple parcialmente []Explique

58. Que, en caso de remuneraciones variables,

las politicas retributivas incorporen los limites y las
cautelas técnicas precisas para asegurar que tales
remuneraciones guardan relacion con el rendimiento
profesional de sus beneficiarios y no derivan
solamente de la evolucion general de los mercados

o del sector de actividad de la compaiiia o de otras
circunstancias similares.

Y, en particular, que los componentes variables de las
remuneraciones:

a) Estén vinculados a criterios de rendimiento que
sean predeterminados y medibles y que dichos
criterios consideren el riesgo asumido para la
obtencion de un resultado.

b) Promuevan la sostenibilidad de la empresa
e incluyan criterios no financieros que sean
adecuados para la creacion de valor a largo
plazo, como el cumplimiento de las reglas y los
procedimientos internos de la sociedad y de sus
politicas para el control y gestién de riesgos.

c) Se configuren sobre la base de un equilibrio entre
el cumplimiento de objetivos a corto, medio y largo
plazo, que permitan remunerar el rendimiento por
un desempeno continuado durante un periodo de
tiempo suficiente para apreciar su contribucién
a la creacién sostenible de valor, de forma que
los elementos de medida de ese rendimiento no
giren inicamente en torno a hechos puntuales,
ocasionales o extraordinarios.

M Cumple [JCumple parcialmente
[JExplique []No aplicable

59. Que el pago de los componentes variables de la

remuneracién quede sujeto a una comprobacién
suficiente de que se han cumplido de modo
efectivo las condiciones de rendimiento o de otro
tipo previamente establecidas. Las entidades
incluiran en el informe anual de remuneraciones

de los consejeros los criterios en cuanto al tiempo
requerido y métodos para tal comprobacion

en funcién de la naturaleza y caracteristicas de cada
componente variable.

Que, adicionalmente, las entidades valoren

el establecimiento de una cldusula de reduccién
(*malus’) basada en el diferimiento por un periodo
suficiente del pago de una parte de los componentes
variables que implique su pérdida total o parcial en el
caso de que con anterioridad al momento del pago

se produzca algin evento que lo haga aconsejable.

M Cumple []Cumple parcialmente
[JExplique [[JNo aplicable

60. Que las remuneraciones relacionadas

con los resultados de la sociedad tomen en cuenta
las eventuales salvedades que consten en el informe
del auditor externo y minoren dichos resultados.

M Cumple []Cumple parcialmente
[ Explique []No aplicable



61. Que un porcentaje relevante de la remuneracion
variable de los consejeros ejecutivos esté vinculado
a la entrega de acciones o de instrumentos
financieros referenciados a su valor.

[JCumple []Cumple parcialmente
[JExplique M No aplicable

62. Que, una vez atribuidas las acciones, las opciones

o instrumentos financieros correspondientes a los
sistemas retributivos, los consejeros ejecutivos
no puedan transferir su titularidad o ejercitarlos
hasta transcurrido un plazo de al menos tres ainos.

Se exceptuia el caso en el que el consejero mantenga,
en el momento de la transmisién o ejercicio,

una exposiciéon econémica neta a la variacién

del precio de las acciones por un valor de mercado
equivalente a un importe de al menos dos veces

su remuneracion fija anual mediante la titularidad
de acciones, opciones u otros instrumentos
financieros.

Lo anterior no sera de aplicacion a las acciones que el
consejero necesite enajenar para satisfacer los costes
relacionados con su adquisicién o, previa apreciacion
favorable de la comision de nombramientos

y retribuciones, para hacer frente a situaciones
extraordinarias sobrevenidas que lo requieran.

[JCumple []Cumple parcialmente
[JExplique M No aplicable

63. Que los acuerdos contractuales incluyan una clausula

que permita a la sociedad reclamar el reembolso

de los componentes variables de la remuneracion
cuando el pago no haya estado ajustado a las
condiciones de rendimiento o cuando se hayan
abonado atendiendo a datos cuya inexactitud quede
acreditada con posterioridad.

M Cumple []Cumple parcialmente
[JExplique []No aplicable
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64. Que los pagos por resolucion o extincion

del contrato no superen un importe equivalente a dos
anos de la retribucién total anual y que no se abonen
hasta que la sociedad haya podido comprobar que el
consejero ha cumplido con los criterios o condiciones
establecidos para su percepcion.

A efectos de esta recomendacion, entre los pagos

por resolucién o extincién contractual se consideraran
cualesquiera abonos cuyo devengo u obligacién

de pago surja como consecuencia o con ocasién de la
extincion de la relacion contractual que vinculaba

al consejero con la sociedad, incluidos los importes
no previamente consolidados de sistemas de ahorro

a largo plazo y las cantidades que se abonen en virtud
de pactos de no competencia post-contractual.

M Cumple []Cumple parcialmente
[JExplique []No aplicable
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OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

En enero de 2022 ha entrado en vigor el Real Decreto-
ley 1/2022, de 18 de enero, por el que se modifican

la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuracion
y resolucion de entidades de crédito; la Ley 11/2015,

de 18 de junio, de recuperacién y resolucion de entidades
de crédito y empresas de servicios de inversion; y el
Real Decreto 1559/2012, de 15 de noviembre, por el
que se establece el régimen juridico de las sociedades
de gestion de activos, en relacion con el régimen juridico
de la Sociedad de Gestidn de Activos procedentes de la
Reestructuracion Bancaria.

A este respecto, el articulo primero ha supuesto

la modificacién de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre,
de reestructuracion y resolucion de entidades de crédito
de tal forma que el apartado 4 de la disposicion
adicional séptima de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre,
de reestructuracion y resolucion de entidades de crédito
ha quedado modificado de la siguiente forma:

"4. Podran adquirir la condicion de accionistas de la
sociedad, ademas del FROB, las entidades de crédito,
las demas entidades calificadas como financieras

de conformidad con el apartado 1 del articulo 7 de

la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se
regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

EL FROB podra adquirir y mantener una participacion
igual o superior al cincuenta por ciento del capital

de la sociedad con objeto de gestionar los procesos

de resolucion y reestructuracion derivados de esta

ley. Dicha participacion se regira por lo previsto en la
presente disposicion, en el régimen juridico del FROB
contemplado en la Ley 11/2015, de 18 de junio,

de recuperacion y resolucién de entidades de crédito

y empresas de servicios de inversion, y en su normativa
de desarrollo.

La adquisicién de acciones por el FROB requerira
acuerdo de la Comision Rectora en la composicion
establecida en el articulo 54.6 de la Ley 11/2015,

de 18 de junio, de recuperacion y resolucion

de entidades de crédito y empresas de servicios

de inversién, previo informe de la Intervencion
General de la Administracién del Estado, relativo

al cumplimiento de los procedimientos aprobados vy a
la razonabilidad del precio propuesto.”

Asimismo, y como consecuencia de lo anterior,

Sareb se sometera al régimen de contratacion que le
corresponda de conformidad con la Ley 9/2017, de 8
de noviembre, de Contratos del Sector Pdblico, por la
que se transponen al ordenamiento juridico espafol
las Directivas del Parlamento Europeo y del Consejo
2014/23/UEy 2014/24/UE, de 26 de febrero de 2014.

Por Gltimo, en cuanto al régimen de los contratos
mercantiles y de alta direccion de la Sociedad sera

el establecido en la disposicidon adicional octava del Real
Decreto-ley 3/2012, de 10 de febrero, de medidas
urgentes para la reforma del mercado laboral.
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