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1. Resumen ejecutivo

Durante el ejercicio 2024, Sareb ha continuado centrado en sus dos principales objetivos, esto es, por una parte en
la desinversion de la cartera de activos financieros e inmobiliarios inicialmente transmitida en el ejercicio 2012,
y por otro lado, en la gestion social de la cartera de activos ocupados por personas con vulnerabilidad detectada.

La actividad de desinversion de los activos, que acumulé en 2024 unos ingresos totales de 3.060 millones de euros,
un 11 % mas respecto a los ingresos obtenidos por Sareb en el ejercicio 2023, se ha desarrollado en dos vertientes:

En primer lugar, el balance para desinversion, que aglutina todos aquellos activos en los cuales la estrategia es la
desinversién directa. Dentro de dicho negocio, se alcanza una cifra de ingresos de 2.136 millones de euros, un 5 %
superiores a los conseguidos en el ejercicio 2023.

Dichos ingresos provienen de la desinversion de la cartera de activos financieros, donde se alcanza la cifra de 658
millones de euros, un 1 % superiores al ejercicio 2024. Dicho crecimiento, aunque moderado, es especialmente
significativo teniendo en cuenta que la cartera de activos financieros se ha ido reduciendo significativamente
desde elinicio hasta la actualidad. Asi, dicha cartera, al cierre del ejercicio 2022, contaba con un volumen de 10.802
millones de euros, hasta los 6.949 millones de euros actuales. Por tanto, en términos de esfuerzo, logramos crecer
en ingresos con una cartera que se ha logrado reducir un 36 % en los dos ultimos ejercicios, gracias a la actividad
de desinversion y transformacién de aquellos inmuebles colaterales de préstamos donde resulta interesante la
transformacién para su posterior venta como activo inmobiliario.

En cuanto a los activos inmobiliarios, se alcanza una cifra de ingresos de 1.753 millones de euros -incluyendo los
ingresos derivados del alquiler de activos-, un incremento del 6 % respecto a la cifra alcanzada en el ejercicio
2023. Dicho incremento ha estado muy concentrado en la venta de suelos, donde se alcanzan 386 millones de
euros -un 23 % de crecimiento respecto a 2023-y en la venta de obras paralizadas, con 194 millones de euros. La
venta de activos residenciales finalizados alcanza una cifra de ingresos similar, con 898 millones de euros, lo que
implica un incremento del 9 % respecto al ejercicio 2023.

En segundo lugar, el negocio de desarrollo inmobiliario ha incrementado sus ingresos hasta los 588 millones
de euros, un 7 % mas que lo logrado en el ejercicio 2023. Dicho negocio se centra en tres ramas de actividad:
(i) la actividad del FAB Arqura Homes, que ha entregado 1.650 viviendas en el ejercicio 2024 -frente a las 1.620
entregadas en el ejercicio 2023- reportando unos ingresos de 414 millones, un 5 % de crecimiento; (ii) la actividad
de promocidn propia se centra en finalizar todas aquellas promociones paralizadas y sobre las que se haidentificado
un potencial recorrido de valor. Esta rama de actividad logra unos ingresos de 36 millones de euros, frente a los
63 millones de euros que se alcanzaron en el 2023, debido a una finalizacion menor de promociones durante el
ejercicio 2024; y (iii) la venta de suelos que han sido desarrollados urbanisticamente por Sareb, donde se alcanzan
138 millones de euros de ingresos, un 48 % adicional a los ingresos obtenido por la venta de esta tipologia de
activos en el ejercicio 2023.

El segundo gran objetivo se refiere a la gestion social realizada por Sareb sobre aquellos activos que se encuentran
habitados con personas con vulnerabilidad detectada. En todos estos casos, Sareb brinda una solucion habitacional
a los ocupantes con un programa de acompaiamiento social que ofrezca oportunidades a las familias, brindandoles
acceso a un abanico de apoyos que las administraciones central, autondmicas y locales ponen a disposicion de las
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familias vulnerables. Sareb cuenta actualmente con 13.000 viviendas destinadas a dicha tarea, de las cuales 7.000
contaban ya con contrato de alquiler social firmado al cierre del ejercicio 2024, ademas de 1.826 con contratos ya
aprobados pendientes de formalizar. El volumen de actividad de este ejercicio 2024 también ha sido relevante,
habiendo formalizado 2.186 contratos de alquiler social nuevos y habiendo incorporado a 2.264 nuevas familias
a los Planes de Acompanamiento Social. De estas ultimas, 1.440 personas se han adherido a un programa de
insercion laboral, habiéndose traducido en 385 formalizaciones de contratos de trabajo, con una fuerte presencia
en sectores como la hosteleria, limpieza, ventas y transportes.
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2. Qué es Sareb

2.1. Mision, vision y valores

Sareb fue creada en 2012 para el saneamiento del sector financiero en un contexto de paralizacion del
mercado inmobiliario en Espana.

Sareb se constituye en noviembre de 2012 como un instrumento de resolucién bancaria mas de los incluidos en
el Memorando de Entendimiento (MoU) suscrito entre las autoridades espafiolas e internacionales para ayudar
a la reestructuracion y recapitalizaciéon de una parte del sector bancario espanol, en particular de las entidades
sucesoras de 24 cajas de ahorro y sus filiales.

Este acuerdo establece la creacion de una sociedad de liquidacién, una gestora de activos a la que transferir los
inmuebles adjudicados y los préstamos al promotor deteriorados de las entidades financieras que en esa fecha
fueron receptoras de ayudas publicas debido a su excesiva exposicién al sector inmobiliario tras la crisis financiera
de 2008. Sareb no es un banco, es la compaiiia a la que se transfirieron los activos deteriorados de estas entidades
para gestionarlos y venderlos.

..por valor de EEEEEEEEEN
200.990 50.781 M€ so%  20%

or Sareb... Préstamos Inmuebles
p de los cuales... al promotor

Sareb es una sociedad instrumental que tiene la misién de liquidar de forma ordenada sus
activos, optimizando su valor, durante un periodo de 15 afos, 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 gestidn de activos.

Su compromiso es ademas gestionar y vender, en el plazo establecido, los activos
financieros e inmobiliarios, tratando de obtener el maximo valor por ellos y cumplir con la
devolucién de la deuda, avalada por el Estado espanol. Sareb debe asegurar su viabilidad
como empresa para cumplir con los compromisos adquiridos con los accionistas, inversores
y la sociedad en su conjunto.

La aprobacidon del Real Decreto-ley 1/2022, de 18 de enero introdujo el principio de
sostenibilidad y utilidad social, incorporando asi la utilidad social dentro del objetivo de
optimizacién del valor de sus activos y en coordinacion con los departamentos ministeriales
competentes, lo que ha permitido a la Compaiia mantener su compromiso en materia de
vivienda, e impulsar en mayor medida soluciones de vivienda social; todo ello, siguiendo los
mejores estandares técnicos en esta materiay la experiencia de los paises de nuestro entorno.
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La compania vende, desarrolla y transforma sus activos buscando siempre optimizar el
valor de los mismos y minimizar los recursos publicos destinados a sanear su porfolio. Todo
ello con un enfoque de utilidad publica, buscando generar valor econémico y social en el
desarrollo de su actividad.

Vision

Desde 2022, ano de la entrada en vigor del Real Decreto-ley 1/2022, se introduce en su
gestion el principio de Sostenibilidad y Utilidad Social. Asi, su actividad esta guiada por
cinco valores:

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

Transparencia: Sareb asume el compromiso de una comunicacién abierta de sus politicas y
procedimientos, consciente de que actla bajo la mirada atenta de la sociedad en su conjunto.

Valores

Eficacia: requiere establecer objetivos y metas concretas y desafiantes, para reforzar el
esfuerzo en la consecucion del mandato y lograr resultados de excelencia y calidad.

Conocimiento: el conocimiento y el fuerte perfil técnico de sus empleados hacen que Sareb
sea uno de los mayores expertos en el mercado de gestion de activos improductivos.

Sostenibilidad y utilidad social: dentro de los fines y objetivos de Sareb, adquiere especial
relevancia favorecer las politicas publicas de vivienda social, lo que refuerza el impacto
positivo de la companiia en la Sociedad.

Mas informacion en https://www.sareb.es/que-es-sareb/

2.2. Modelo de negocio

Sareb se encuentrainmersa, desde finales del ejercicio 2024, en un cambio de su modelo de negocio. Dicho cambio
aporta una mayor importancia a la vertiente social de la Sociedad, mediante la colaboracién por parte de Sareb, en
la formacién del parque estatal de vivienda asequible.

Durante el primer semestre del ejercicio 2025 Sareb se encuentra trabajando en segmentar todos los activos,
especialmente cartera residencial y suelos que podrian destinarse a vivienda asequible, para la creacion de una
empresa publica de vivienda, maximizando de este modo el valor y utilidad social de los activos de Sareb.

En este sentido, el 20 de marzo de 2025 se celebré una Junta General de Accionistas de Sareb con caracter
universal. En ella se acord6 instruir al Consejo de Administraciéon para que estudiara, junto con SEPES y los
ministerios competentes, posibles formas de colaboracién de Sareb en la creacién del parque estatal de vivienda
de alquiler asequible. También se decidi6 paralizar la venta y comercializacion de los activos que pudieran
incluirse en ese proyecto.

En paralelo, y hasta la efectiva cesién de los activos a dicha entidad, Sareb continGa aplicando el modelo de
gestién social implantado en 2022, y que desde 2023 ha tenido importantes avances y desarrollos. Se dirige a
familias vulnerables que habitan actualmente en viviendas de Sareb, contemplando su acceso a un alquiler social
o0 asequible, asi como el correspondiente programa de acompanamiento social e insercién laboral, en su caso.
Contempla también la venta de activos a las Administraciones Pablicas, asi como la cesion de su uso y gestion bajo
contratos de cesion temporal.

Para el resto de activos, Sareb sigue una estrategia de desinversidén ordenada, priorizando la venta minorista a
particulares y empresas, impulsando el desarrollo urbanistico y la promocién inmobiliaria para generar valor, y
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fomentando el acceso a vivienda asequible y social, especialmente para familias vulnerables, como pilares de su
modelo de negocio. La compaiia sigue dos lineas de trabajo principales con sus activos:

Desinversién: activos financieros e inmobiliarios en los que la compaiia no ve margen para la generacién
de valor, asignandoles la venta inmediata como estrategia prioritaria de desinversion.

Generacion de valor: esta actividad se centra en el desarrollo urbanistico y la promocion sobre activos
inmobiliarios (originales o procedentes del proceso de transformacidn), con el objetivo de maximizar su
valor mediante un proceso de desarrollo inmobiliario y venta ordenada.

Uno de los procesos fundamentales en el negocio corporativo es el correspondiente a la transformacion,
que consiste en la conversion de préstamos impagados —activos de naturaleza menos liquida— en bienes
inmuebles, para agilizar la desinversidn de la cartera, generar valor en los activos y fortalecer la eficiencia del
proceso de liquidacion.

Los principales instrumentos en el proceso de transformacion son:

Daciones
Concursos

Demanda hipotecaria

Modelo de negocio Venta minorista de

inmuebles

Desarrollo urbanistico de suelo
y desarrollo de promociones

INMUEBLES

Destino social de los inmuebles
(venta a AAPP y gestion de la
ocupacion vulnerable)

Transformacion

Venta minorista de ﬁ

activos desde el
balance del promotor \

PRESTAMOS ecores (€ 4

(Del sector promotor
constructor)

Venta de préstamos O

a terceros *
‘ O O
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Cartera a cierre del 2024: 18.999 M€

CARTERA DESINVERSION PRESTAMOS INMUEBLES
(50.781 M€ DESDE 2012
EN ORIGEN) (-62,6 % vs. origen)

DEUDA SENIOR REDUCCION .
Saldo de deuda viva
(50.781 M€ DESDE 2012 28.183 M€ (%)
EN ORIGEN) (-44,5 % vs. origen) :

(*) Incluye amortizacion realizada en febrero y marzo de 2025 por importe de 349M€ y 105Mé€ respectivamente
con cargo a la caja generada en 2024.

Cartera a cierre del 2024: 18.999 M€

37% préstamos

En 2024, la cartera de activos de Sareb se ha reducido en 4.105 millones de euros, hasta los 18.999
millones de euros.

2.3. Contexto sectorial

El mercado inmobiliario

Transacciones en el sector
¢ Durante 2024, las transacciones de compraventa de viviendas han aumentado un 12 % respecto al
ano 2023 (12 % en el caso de viviendas de segunda mano y 8 %, en las correspondientes a obra
nueva)2.

® Tas la fuerte subida del mercado de suelo en 2020 y 2021 y posterior correccion, el volumen de
transacciones se encuentra en un periodo mas estable, aumentando un 10 % respecto a 2023°.

1 El aumento en el nimero de inmuebles es debido a la transformacién de Activos Financieros.
2 Fyente: Agencia Nacional de Certificacion (Ancert).

3 Fuente: Ministerio de Transporte, Movilidad y Agenda Urbana.
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Transacciones de vivienda libre y suelo (ventas totales)

Numero de ventas de vivienda libre

695.301

285.304

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Numero de ventas totales de suelo

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Precio medio vivienda libre a cierre de 2024 Precio medio suelo a cierre de 2024

1.972,1 €/m? 175,5 €/m?
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Evolucion de los precios de la vivienda

Segun el Indice de Precios de la Vivienda (IPV), publicado por el INE (Instituto Nacional de Estadistica), la tasa de
variacion anual se incrementa siete puntos porcentuales y se sitda en el 11,3 % a cierre de 2024, con incremento
tanto en los precios de la vivienda de obra nueva como de segunda mano, del 12,3 % vy 11,1 %, respectivamente.
Se observa este incremento desde el primer trimestre, llegando al pico mas alto en el cuarto trimestre, siendo los
precios un 1,8 % mayor respecto al trimestre anterior.

En cuanto a Sareb, los precios medios de venta de viviendas durante 2024 han experimentado un incremento del
18 % respecto al precio de final de 2023.

indice de precios vivienda. Base 100: 2015

195 190,4
190 .
185 /

180

175 1720 /.
170 4
165
160 1578 o~ -
1 14 6
150 1465
- ~ 140,4
145 140,1 o~
140 — 133.3
135 7
130 123,0 e 125;2
120 % 124,7
115 120,7
110 mmmmm \/ivienda nueva — wmmmmm \/ivienda segunda mano
1T 2T 3T 4T| 1T 2T 3T 4T | 1T 2T 3T 4T|1T 2T 3T 4T |1T 2T 3T 4T |1T 2T 3T 4T |1T 2T 3T 4T
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

2.4. Hitos relevantes

2012

¢ Constitucion de Sareb y aportacidn de capital social.
® Primera suscripcién de deuda subordinada.

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

2013

¢ Segunda suscripcidn 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).

4 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 (filial de Caixa Galicia); Banco Valencia (filial de Bancaja).

pagina | 10



=< SarEb Qué es Sareb :E

2014

2015

2016

2017

2018

Recepcion de los activos del Grupo 2: Caja Espaiia-Duero, BMN, Liberbank y Caja3°.
Aprobacién del Cédigo de conducta de Sareb.

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

Sareb cancela 2.596 millones de euros de deuda avalada por el Estado, con la caja generada en
el ejercicio.

Con la caja generada en el afo, Sareb cancela 3.123 millones de euros de deuda avalada por el Estado.
Firma del primer convenio de cesién de vivienda social.

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

Cancelacion de 1.968 millones de euros de deuda avalada por el Estado, con la caja generada durante
el ano.

Se publica la Circular del Banco de Espaiia, que establece los criterios para la valoracion de los activos
de Sareb.

Por primera vez, Sareb anuncia la promocién inmobiliaria en suelos de su propiedad.

Se realiza un saneamiento contable adicional de la cartera de Sareb, con 2.044 millones de euros
en provisiones.

La compania aprueba la conversion en capital de 2.170 millones de euros de deuda subordinada para
afrontar saneamientos en la cartera.

Sareb cancela 2.169 millones de euros de deuda avalada por el Estado, a partir de la caja generada en
el ano.

Creacion de un area dedicada al desarrollo y a la promocion inmobiliaria para potenciar el valor de los
activos de la compaiia.

A partir de la caja generada en el afio, Sareb cancela 3.051 millones de euros de deuda avalada por
el Estado.

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

Sareb cancela 1.945 millones de euros de deuda avalada por el Estado, con la caja generada en el afo.

5 Caja Espana-Duero (Caja Espaia, Caja Duero); BMN (Cajamurcia, Caixa Penedés, La General, Sa Nostra); Liberbank (CajAstur, Caja Castilla La Mancha, Caja
Extremadura, Caja Cantabria); Caja3 (Caja Inmaculada, Caja Circulo, Caja de Badajoz).
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2019

2020

2021

2022

Sareb, en alianza con Vérde Partners, crea el FAB Arqura Homes para promover mas de 17.000 viviendas.
Venta del 75 % de Témpore Properties a TPG Real Estate Partners.

Aprobado el Proyecto Esparta para la mejora de la relacion 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.

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

Revision de la estrategia de precios para ajustar el modelo a las nuevas necesidades del mercado.
Sareb pone en marcha un Plan de Eficiencia para optimizar sus gastos.

Impulso de una estructura organizativa mas eficiente y eficaz. Sareb traslada su sede a un edificio de su
propiedad en Mirasierra (Madrid).

La compaiia firma nuevas ventas de vivienda social a varios ayuntamientos.

Aprobacion 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 disolucion por encontrarse en situacion de fondos
propios negativos.

Cambio en la estrategia de venta para asegurar dar salida a todos los activos optimizando la generacion
de caja, con independencia de su impacto contable.

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

Sareb acuerda con el Gobierno espanol movilizar un parque de hasta 15.000 viviendas sociales bajo la
formula de cesion en convenios.

Sareb ajusta su estructura directiva para obtener mejoras adicionales de eficacia y eficiencia.
Lanzamiento del proyecto para la Simplificaciéon 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.

A partir de la caja generada durante el ano, Sareb cancela 1.254 millones de euros de deuda avalada por
el Estado.

Entrada en vigor del Real Decreto-ley 1/2022, por el que se eliminan los limites a la participacion del
Estado en el accionariado de Sareb y se incorpora el principio de sostenibilidad y utilidad social a la
actividad de la compaiiia.

EL FROB se convierte en el accionista mayoritario de Sareb, alcanzando el 50,14 % del accionariado.
Adaptacion del régimen de contratos mercantiles y de alta direccion a los del sector pablico estatal.

Sometimiento al régimen de contratacion del sector publico.
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2023

2024

Seleccion de Servihabitat para la gestion de las familias vulnerables que habitan en las viviendas de
Sareb, mediante el ofrecimiento de alquileres sociales y un programa de acompanamiento sociolaboral.

Sareb aprueba la amortizacién de 3.184 millones de euros de deuda avalada por el Estado,
correspondiendo 2.100 millones de euros a amortizacion extraordinaria realizada con cargo a la caja
estructural de la Compaiia.

Implantacién del Modelo SMO con la entrada de 2 servicers generalistas sustituyendo a los 4 anteriores.

Consolidacion del Programa de Alquiler Social y Acompafamiento sociolaboral, tras un aho
en funcionamiento.

Firma de acuerdo de adhesién con la Federacion Espaiola de Municipios y Provincias (FEMP), para
impulsar el parque de vivienda social.

Sareb ingresa en la Asociacién Espafiola de Gestores Publicos de Vivienda y Suelo (AVS).

Implantacién de un modelo dual de gestién de la ocupacion en las viviendas de Sareb, que permite
identificar de formarigurosay trazable los casos de vulnerabilidad, para darles un tratamiento especifico.

Estabilizacion en la gestidn de activos por parte de los nuevos servicers generalistas a partir del segundo
semestre, logrando un incremento del 16 % en la cifra de ingresos respecto a 2022.

Reduccion del volumen de deuda avalada por el Estado por debajo de 30.000 millones de euros, tras
haber cancelado 1.068 millones de euros con la caja generada en el afo.

Compra a Virde Partners, el 8 de marzo de 2023, del 10 % del capital que poseia de Arqura Homes,
pasando a controlar Sareb el 100 % del FAB.

Sareb vende su sede corporativa y continda en la misma en régimen de arrendamiento, contribuyendo
asi a la generacion de caja y eficiencia en costes.

Sareb alcanza una cifra de ingresos de 3.060 millones de euros, mediante canales de venta
minoristas maximizando, de este modo, el retorno en términos de generaciéon de caja vy
amortizacién de deuda.

Dicha cifra de ingresos consigue paliar el incremento de coste financiero y generar 1.225 millones de
euros que se destinan integramente al a amortizacién de deuda senior, quedando fijada en 28.185
millones de euros.

Sareb alcanza la cifra de 8.000 alquileres sociales con acompafamiento aprobados desde el inicio del
Plan de Acompanamiento.

Sareb ha movilizado un gran nimero de viviendas de Sareb que se encuentran en poblaciones afectadas
por la Dana en Valencia para ponerlas a disposicion de las familias a través del MINVAU y en colaboracién
con la Generalitat Valenciana y los Ayuntamientos afectados. La entrega de dichas viviendas se esta
produciendo en 2025.
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Cifras clave desde el origen (datos acumulados)

Inmuebles vendidos Devolucion de deuda senior Ingresos

228.032 22.598 M€ 38.254 M€
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3. Buen gobierno

3.1. Modelo de gobierno

Tal y como recogen sus estatutos, la compania desarrolla su actividad cumpliendo con los requisitos
especificos de buen gobierno que le exige la normativa aplicable y actda bajo estrictas normas éticas
que salvaguardan su integridad en todo momento, asi como la transparencia, honorabilidad comercial
y profesionalidad.

Un marco legislativo claro y preciso

La constitucién 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.
® Ley9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuracion y 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 Reestructuracién Bancaria.

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

SUPERVISION

La singularidad de su objeto social y el interés publico y privado asociado a la actividad de Sareb implican una
supervisién rigurosa por parte del Banco de Espafia y de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV).
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Organos supervisores del cumplimiento de los objetivos societarios

Banco de Espaia

La Direccién General de Supervision del Banco de Espafa observa el cumplimiento del objeto social de Sareb, sus
posibles desviaciones, la transparencia de sus actividades y la composicién de los érganos de gobierno.

CNMV

Es el organismo encargado de la supervision, inspeccion y transparencia de los mercados de valores. De este
modo, en lo que respecta a Sareb, la emisién de la deuda senior, asi como la supervision de los FAB (Fondo de
Activos Bancarios) los cuales estan sujetos al control y supervisién de la CNMV.

GOBIERNO CORPORATIVO

Sareb, como empresa de interés publico y emisora de valores de renta fija, se sujeta a lo especificado en la
normativa aplicable (ademads de la normativa especifica de Sareb y la Ley de Sociedades de Capital) para este tipo
de sociedades, reflejando en su regulacién interna las disposiciones mas relevantes en cuanto a la organizacién,
funcionamiento y facultades de sus Organos Sociales.

Ademas, Sareb tiene en cuenta las recomendaciones emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) para las sociedades cotizadas a través del Cédigo Unificado de Buen Gobierno, cuyo grado de cumplimiento
es analizado por la sociedad en el Informe de Gestion anual, asi como las Guias de la CNMV para comisiones de
auditoria y para las comisiones de nombramientos y retribuciones.

Composicion del capital a cierre de 2024

Capital publico a través del FROB

50,14%

Consejo de Administracion Comité de Direccion

Consejeros .
.0..0._0_] >> 1 2 Reuniones Miembros
22202020 en 2024 7 222

Comité de auditoria V

. . Reuniones
Consejeros >> 1 :Z Reuniones 9 9 2024
00000 en 2024 e

Comité de Retribuciones e )

y Nombra m]entOS 2 Consejero independiente

g Consejero dominical

g Presidente no ejecutivo

Consejeros >> Reuniones 2 Consejero delegado
s0000 en 2024 \ S
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CUMPLIMIENTO Y REGULACION

Elcumplimientoy laregulacién comprenden el régimen normativo que permite cumplir los compromisos asumidos
por Sareb en sus relaciones con clientes, empleados y directivos, proveedores, terceros y con la Sociedad en su
conjunto. Los valores que han regido y siguen rigiendo las actuaciones de la compafia en su nuevo contexto
como sociedad con mayoria publica son los de integridad, transparencia, eficacia y conocimiento de las pautas de
comportamiento ético que deben regir las relaciones individuales entre sus empleados y directivos.

Sistema de control interno y mecanismos de gestion de riesgos

La estructura de riesgos de la companfia cuenta con unos sistemas de gestidon robustos. Los sistemas de control
interno de Sareb se configuran como un conjunto ordenado de acciones y metodologias establecidos con el fin de
gestionar y controlar sus riesgos.

El modelo de gestion y control de riesgos de la sociedad se configura de la siguiente forma:

Sistema de Control Interno sobre el cumplimiento de Normas y Estdndares Eticos (SCISNE)

En este ambito se enmarcan todas aquellas politicas, manuales y procedimientos que contribuyen a que
la actividad de la sociedad se realice, no solo de acuerdo con la legislacién vigente, sino de una manera
integray ética, con la finalidad principal de preservar la reputacion de la sociedad y consolidar una cultura
empresarial basada en la ética.

Sistema de Control Interno sobre la Informacién Financiera (SCIIF)

Tiene por objetivo garantizar la fiabilidad y trazabilidad del flujo de informacién financiera y la gestion de
sistemas que lo soportan.

Sistema de Control Interno sobre los Procesos de Gestién de Riesgos de Negocio (SCIR)

Comprende los procedimientos de control para mitigar los riesgos de naturaleza operacional derivados de
los procesos de negocio y de soporte, los riesgos financieros y los derivados de la ejecucion de decisiones
estratégicas.

Sistema de Control Interno sobre los Procesos Estratégicos y de Gobierno (SCEG)

Tiene como finalidad asegurar la consistencia de las politicas y estrategias de la Sociedad y asegurar la
adecuada gestidny control de los riesgos mediante un disefio organizativo con responsabilidades claramente
definidas en materia de gestién y control de riesgos.

Sistema de Control Interno sobre la Informacién no Financiera (SCIINF)

Es el conjunto de procesos que se llevan a cabo para proporcionar seguridad respecto a la informacién no
financiera (Riesgos medioambientales, sociales, relativos a las personas, respeto a los derechos humanos,
lucha contra la corrupcién y soborno e informacion sobre la sociedad).

El mapa global de riesgos consta de 710 riesgos, para lo que se encuentran operativos 1.232 controles (550 bajo

responsabilidad de ejecucion en Sareb Central y 682 en servicers).

3.2. Composicion y funcionamiento del Consejo de Administracion

El Consejo de Administracién de Sareb esta actualmente compuesto por 9 miembros: el presidente no ejecutivo, el
consejero delegado, tres consejeros independientes y cuatro consejeros dominicales en representacion del FROB.

pagina | 17



Informe Anual 2024 HIH
; Sareb Buen gobierno ==

El petfil de los consejeros de Sareb a 31 de diciembre de 2024

Javier
Torres Riesco
12/11/20

(D) FROB

€

Joaquin
de Fuentes Bardaji
25/01/23

(D) FROB

€ dlTh

Cristina

FROB

(Representado por
Alvaro Lépez Barceld) (%)
14/04/15

12/11/20

(D) FROB

ik

Leopoldo
Puig Turégano
29/06/22

Ejecutivo

€ d M

Carmen

Juan Ignacio
Ruiz de Alda
17/05/18
28/06/23

(D) FROB

Chadal

Carmen
Motellén Garcia
30/04/19

Independiente

€

Julian

Vidal Otero
25/01/23

Independiente

Allo Pérez
29/06/22

Independiente

Navarro Pascual
29/06/22

(D) FROB

(*) La toma de razén del nombramiento de D. Alvaro Lépez Barcelé como nuevo representante persona fisica del Frob tuvo lugar el 28 de febrero de 2024.

Fecha del primer
nombramiento:

Comités a los que pertenece:

o Comité de Auditoria

Naturaleza:

(D) Dominical

Perfil y competencias

€ Finanzas m Legal

XHXIUKIHNK .

Comite e et Independiente . N
Fecha de omite de ketribuciones . . E ector ministraciones
reeleccion: ° y Nombramientos Ejecutivo ‘ inmobiliario Publicas
KX/XK/XX Gestion

O Presidente del Comité

@ Internacional

empresarial

Durante el primer semestre del ejercicio 2025 se ha producido la renuncia de Javier Torres, como presidente del
consejo de administracién, siendo sustituido por Leopoldo Puig, que pasa a ejercer como presidente ejecutivo de
Sareb. Adicionalmente, durante el primer semestre del ejercicio 2025, Carmen Motellén Garcia ha dejado de formar
parte del consejo de administracion de Sareb al haber cumplido su mandato como consejera independiente.
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Organos de gobierno y sus responsabilidades

La funcién de gobierno de Sareb esta conformada por dos 6rganos principales: la Junta General de Accionistas y
el Consejo de Administracion, cuyo funcionamiento se apoya en los Comités de Auditoria, y de Retribuciones y
Nombramientos, y en el Comité de Direccidn, como principal y maximo érgano de decisién interno.

Por otro lado, los Comités de Apoyo al Consejo de Administracion previstos en el articulo 23 del Real Decreto
1559/2012 se encuentran integrados en el Comité de Direccion de la sociedad de acuerdo con los Estatutos
Sociales.

Responsabilidades y funciones de los rganos de gobierno y sus comités

Junta General de Accionistas

Integrada por los accionistas de Sareb, delibera y toma decisiones sobre los asuntos que son de su competencia,
conforme a los estatutos sociales de la compahia y la Ley de Sociedades de Capital.

A continuacidn, se presentan los accionistas que mantienen un porcentaje de participacion superior al 2,5 % del

capital social al 31 de diciembre de 2024:
% participacion Capital Social

FROB 50,14 % 86.007

Banco Santander, S.A. 22,21 % 38.107
CaixaBank, S.A. 12,24 % 20.991
Banco de Sabadell, S.A. 6,61 % 11.346
Kutxabank, S.A. 2,53 % 4.346
Resto de accionistas 6,27 % 10.750

Total 100 % 171.547

Consejo de Administracién

Es el 6rgano de representacion, administracion, gestion y control de la sociedad.

Comité de Auditoria

Supervision de la gestion y control de los riesgos, tanto financieros como no financieros; supervisién de la
informacion financiera, y del informe de gestidn que incluira, cuando proceda, la informacion no financiera que la
Sociedad deba de hacer piblica periédicamente. Relacién con el auditor de cuentas externo y con el verificador
de lainformacién no financiera, supervision de la Auditoria Interna y establecimiento de la Politica de conflicto de
intereses y operaciones vinculadas.

Comité de Retribuciones y Nombramientos

Entre sus funciones se encuentran el deber de informar, proponer y evaluar la idoneidad de los consejeros de
Sareb, asi como informar de la politica general de retribuciones e incentivos.
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Organo de gobierno interno

Comité de Direccion

EL Comité de Direccién es el maximo Organo de Gobierno Interno de la sociedad. Estd compuesto por el consejero
delegado, y los directores de diferentes areas(Secretaria General, Gestion de Porfolio, Red, Desarrollos Inmobiliarios,
Finanzas y Corporativo, y Vivienda Social y Asequible y Relaciones Institucionales).

Su funcién es la de constituir el 6rgano colegiado de direccidn de la sociedad, ademas de prestar apoyo y asistencia
al Consejo de Administracion y otras facultades delegadas por el mismo.

3.3. Una estructura adecuada para impulsar el cumplimiento del mandato

El objetivo de la organizacion es potenciar el negocio minorista y social, y dotar de mayor eficiencia a
la operativa, con un adecuado reparto de funciones.

Los objetivos de la organizacion societaria consisten en reforzar las areas vinculadas al negocio minorista,
a la generacion de valor y a la gestion de activos con enfoque social, asi como en poner foco en la estrategia
individualizada de cada activo, ejes fundamentales de la actividad de Sareb. La organizacién permite también
incorporar el principio de sostenibilidad y utilidad social de forma transversal. Sareb ofrece activamente, como
parte de su politica de sostenibilidad, la propiedad o uso de activos a otros organismos que desarrollen politicas
de vivienda social u otras politicas con alto valor social, incorporando este factor de utilidad social dentro del
objetivo de optimizacion de valor.

A 31 de diciembre de 2024, el Comité de Direccién estaba formado por siete miembros. En ese contexto,
permanecen inalteradas en términos generales las responsabilidades y funciones de las direcciones de negocio,
tal como se definieron en la restructuracién organizativa y jerarquica implantada en el primer semestre de 2022,
con el objetivo de maximizar la eficiencia respecto a la estructura existente en ejercicios anteriores. En el primer
semestre de 2022, como consecuencia del foco estratégico que Sareb dio a esta actividad, se cre6 la direccion
de Vivienda Social y Asequible y Relaciones Institucionales. Esta creacion se produjo tras la aprobacién del Real
Decreto-ley 1/2022, que supone el enriquecimiento del mandato desinversor de Sareb al incorporar el principio
de sostenibilidad y utilidad social. Dicha modificacién en la estructura permite abordar la nueva estrategia de
Sareb comentada en el capitulo 2.2. del presente informe.
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Organigrama de Sareb a fin de 2024: dmbitos funcionales de cada drea

PRESIDENCIA
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3.4. Sistemas de control interno

Los principios de integridad, transparencia, eficacia, conocimiento y Sostenibilidad y Utilidad Social
marcan las pautas de la actuacion de Sareb.

La compaiiia 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
legislacion 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 prevencién de delitos, la proteccion de datos y la deteccion 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 proteccién de datos o las relaciones con terceros, entre otros, que también se aplican a los servicers,
a los gestores especialistas y a los principales proveedores a través de los pliegos recogidos en licitaciones para
los contratos.
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El Cédigo de Conducta

Es la maxima manifestacién de la cultura corporativa de Sareb y determina el marco al que ha de ajustarse el
contenido de las politicas y procedimientos de la compafiia.

El Cédigo -aprobado por el Consejo de Administraciéon en 2013 y actualizado por Gltima vez el en abril de 2024 -
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 aplicacion.

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 Cédigo de
conducta, para el cual se solicita la aceptacion expresa y firmada como parte del contenido contractual.

Ademas, Sareb extiende el cumplimiento del cédigo a la relacidn con los servicers —todos ellos estan adheridos al
Codigo de conducta de Sareb-, asi como a gestores especialistas y a los principales proveedores, a través de los
pliegos recogidos en licitaciones para los contratos.

EL Buzon de Denuncias de Sareb®

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

En 2023 entr6 en vigor la Ley 2/2023, de 20 de febrero, reguladora de la proteccion de las personas que informen
sobre infracciones normativas y de lucha contra la corrupcion, que introduce la obligacion para muchas empresas
y entidades puiblicas, entre ellas Sareb, de disponer de Sistemas Internos de Informacion.

Sareb aprueba en mayo de 2023 la Politica del Sistema Interno de Informacion y Proteccién al Informante y ha
actualizado en 2024 el Procedimiento de Gestion e Investigacién de Denuncias y el Reglamento del Organo de
Control interno recogiendo cambios menores.

La gestion del buzén la lleva a cabo un tercero independiente, experto en esa materia. Las denuncias pueden
presentarse de forma confidencial -solo con conocimiento del responsable del sistema de informacién- o de
manera anénima, de modo que no es preciso informar de la identidad del denunciante. Asimismo, este mecanismo
permite recoger y responder a consultas sobre determinados aspectos y dudas relacionados con el Codigo de
conducta de la compania.

Para la difusion del buzén y el conocimiento entre sus empleados y los servicers, Sareb desarrolla diferentes
iniciativas. Entre otras, destacan la celebracién de sesiones informativas y formativas presenciales y en remoto, la
colocacién de carteleria en las ubicaciones donde se encuentra el personal que gestiona los activos de Sareb y la
difusion de noticias en la intranet.

En 2024 se han recibido once denuncias a través del Buzén de Denuncias, seis de ellas validas (cinco cerradas con
medidas correctivas y una archivada), cuatro inadmitidas y una pendiente de resolucion al cierre del ejercicio.
Ninguna de ellas esta relacionada con aspectos relativos a vulneracion de los Derechos Humanos’ dentro del
ambito laboral.

613 compaiiia se ha adaptado en mayo de 2023 a la Ley 2/2023, de 20 de febrero, reguladora de la proteccion de las personas que informen sobre infracciones
normativas y de lucha contra la corrupcién.

7 Seguln la OIT, se incluyen dentro del concepto de "Derechos Humanos” las siguientes categorias: la libertad de asociacion y la libertad sindical y el reconocimiento
efectivo del derecho de negociacién colectiva, la eliminacion del trabajo forzoso u obligatorio, la abolicion del trabajo infantil y la eliminacién de la discriminacion
en materia de empleo y ocupacion.
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3.5. Gestion y control de los riesgos

La compania viene realizando una evaluacion de los riesgos en toda la organizacion, lo que ha permitido
incorporar un marco de indicadores clave 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 mitigacién.

El mapa de riesgos de Sareb

La taxonomia de riesgos ha sido objeto de revisidn y evolucion desde la creacion de Sareb en 2012. A continuacion,
se detalla la taxonomia de riesgos vigente al 31 de diciembre de 2024, aprobada por el Consejo de Administracion:

Definicion del riesgo: Incumplimiento de normas o de los mas elevados principios
éticos de general aceptacion derivados de deficiencias en los estandares de
conducta establecidos por la compaiiia, en los procedimientos asociados a ellos o de
comportamientos personales impropios. Incluye los riesgos derivados de aspectos
legales, penales y fiscales, cuando la causa es debida a ejecucién intencionada.

¢Coémo se gestiona? El riesgo de integridad consta de varios subtipos: conflictos de
interés, blanqueo de capitales, riesgo penal, riesgo de privacidad, sanciones fuera
Integridad del marco de atribuciones y riesgo reputacional por contagio. Cada uno de estos
subtipos de riesgo cuenta con una metodologia de evaluacién y gestion propia, que
es aprobada por el Comité de Gestidn de Riesgos y Controles, 6rgano dependiente
del Comité de Auditoria, como desarrollo de la Politica de Gestidn de Riesgos. Las
medidas de control pasan por el uso de herramientas ad-hoc para cada una de
sus tipologias, desde una herramienta propia para evaluar y gestionar el riesgo,
como ocurre con prevencion de blanqueo de capitales y privacidad, a cruces con
listas internas, mecanizados en los aplicativos de negocio de la compahia, con
sus propias alertas y facultades de aprobacién. EL Organo de Control Interno es el
comité encargado del disefno y evaluacién de las medidas de gestion del riesgo de
integridad de la compania.
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Definicion del riesgo: Falta de disponibilidad de fondos (o medios para obtenerlos)
para atender las obligaciones de pago contraidas.

¢Como se gestiona? Se compone de los siguientes subtipos: pérdida por depésitos
de liquidez en entidades con riesgo de contraparte e iliquidez para cubrir la operativa
de gasto e inversion.

La gestion se realiza mediante analisis de los desequilibrios entre las partidas del
Liquidez balance generadoras de liquidez y las partidas consumidoras de liquidez y mediante
la simulacién de situaciones adversas que en el futuro supusieran dificultades de
liquidez de la Sociedad e impacto negativo en la cuenta de resultados. Se evalia
en Intervencion General a través de la ratio Horizonte de Liquidez (HL) que recoge
el nimero de meses que la liquidez minima disponible (LMD) cubre los pagos
financieros y operativos de un aio completo computado desde la fecha de analisis.

En cuanto a la gestidn del riesgo de contraparte se tienen en cuenta los siguientes
principios: prudencia, diversificacion, independencia y orientacién a la optimizacion.

Definicion delriesgo: Riesgo vinculado a la planificacién estratégicay cuya evolucion
depende igualmente de la de los mercados en los que se desenvuelve la compania.
También se incluye el riesgo derivado de la no adecuacion de estrategia de definicion
del valor transaccional de los activos en relacién con la duracién temporal de la
compania en linea con el Plan de Negocio.

¢Cémo se gestiona? Este riesgo incluye los siguientes subtipos: precio
inmobiliario, implantacion de estrategias, toma de posesi6on por cambios
legislativos y traccion comercial.

Negocio

La gesti6én se basa en seguimiento periédico de actividad frente al presupuesto por
cada linea del plan de negocio. En la planificacién anual se considera: inclusion de
importes no alcanzados en ejercicios posteriores, consideracién de desviaciones
negativas por lineas de negocio, valoraciones de activos actualizadas y escenarios
que contemplen movimientos adversos de mercado.

Elriesgode precioinmobiliario se sigue trimestralmente comparando comportamientos
reales con los estimados, asi como el volumen de ventas en el sector.

Adicionalmente, se cuenta con la evaluacién de externo independiente sobre el
nivel de cumplimiento de la estrategia y objetivos generales.

Definicion del riesgo: Riesgo que proviene de 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. En esta taxonomia se incluye el riesgo de externalizacién. EL analisis
del riesgo de externalizacion debe suponer la identificacion de aquellos servicios
prestados por terceros que tengan o puedan tener un impacto significativo sobre
los objetivos y resultados de la Companiia o que supongan una alta dependencia en
el proveedor. La gestién y seguimiento de los riesgos de externalizacion se llevara a
cabo por cada una de las areas responsables del servicio, coordinado desde el area
de Compras y Control del Comisionamiento.

Operacional
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¢Como se gestiona? La gestion engloba un conjunto de riesgos de diferente
naturaleza: debidos a ejecucién de procesos, riesgo tecnolégico, elaboracién de la
informacion financiera y debidos a causas externas.

Para una gestion eficaz el riesgo se divide en los siguientes subtipos:
¢ Incapacidad de generacion de la informacion financiera.
¢ Caidas del sistema: ataques bloqueantes que impiden el rearranque.

® Riesgos de acceso no autorizado a los sistemas de informaciény a los datos
dentroy fuera de la entidad (inadecuada gestion de accesos, ciberataques).

® Externalizacion: interrupcion definitiva/ no retorno/conflicto en operativa
de un Servicer.

¢ Externalizacion: interrupcién definitiva/ no retorno/conflicto en operativa
de un proveedor.

® Errores en la elaboracién y tomas de decision sobre las propuestas.
¢ Pérdidas por inaccién: judicial y transformacion.

® Facturacion de gastos no realizados o inflados en mantenimientos y
adecuaciones.

Operacional ® Pérdidas de valor por vandalizacién o falta de mantenimiento en los activos.

® Retrasos significativos en la obtencién de licencias, permisos y otras
aprobaciones.

® Falta de alineamiento / ejecucion de las estrategias Sareb por el Servicer.

En linea con el modelo de las 3 lineas de defensa, las areas operativas y
comerciales representan la primera linea de ejecucion de controles, y en materia
de riesgo operacional el departamento de Gestidon de Riesgos y Control ejecuta
la segunda linea.

Para llevar a cabo la verificacion del entorno de control disefado, se planifica
trimestralmente el alcance de procesos objeto de revision, esta planificacion se basa
en los siguientes criterios: volumen de actividad del trimestre anterior, incidencias
detectadas que requieran atencion, e informes desfavorables de Auditoria. La
verificacién de entorno de control incluye el requerimiento del sistema de control
de informacion financiera (SCIIF), para el que se identifican las cuentas contables con
mayor impacto para su monitorizacién en cumplimiento de los requisitos regulatorios
relativos a la aprobacién de cuentas anuales.

Asimismo, cabe resaltar que el Sistema de Gestion de Continuidad de Negocio
de Sareb recoge los planes de recuperacion y reanudaciéon de la actividad en
caso de contingencia.
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Definicion del riesgo: Riesgos relativos al factor de utilidad social, con una gestion
prudente y responsable que garantice la proteccién de las familias vulnerables, que
constituye el eje central que define este riesgo, incluye también el impacto econémico
y financiero mas sostenible y responsable, derivado de la integracion de la compaiia
en cuentas publicas, asi como la aplicacion de los mas elevados principios éticos y
estandares de eficiencia en la proteccién y conservacién del medio ambiente, en la
proteccion de los derechos humanos y en la contribucién y colaboracién con las AAPP
en el desarrollo de politicas e iniciativas sociales. Los riesgos "ESG" deben adquirir
cada vez una mayor relevancia en todos los ambitos de la actividad empresarial.

¢Como se gestiona? Este riesgo incluye los siguientes subtipos: gestion inadecuada
que no optimice el valor social y econémico de los activos, ineficiencia en la
implantacion de la estrategia, incumplimiento de normas medioambientales,
inadecuada gestion de personas y gestion responsable y respetuosa con empleados,
clientes proveedores, colectivos y terceros en general.

Sostenibilidad

y Gestion Social
Responsable

La gestion de ocupacion y vivienda social se gestiona mediante un marco basado en
informacion fiable y trazable que evite generacion de bolsas de activos sin posesion,
no gestionados o con dudas sobre vulnerabilidad de las personas afectadas.

El riesgo de incumplimiento de normas medioambientales se basa en un seguimiento
de la actividad de desarrollo inmobiliario como del mantenimiento de los activos
identificando impactos relevantes y medidas a tomar.

En cuanto al riesgo de gestion inadecuada de las personas se identifica la percepciony
valoracion de los empleados para anticipar posibles situaciones de potencial conflicto
y proponer soluciones concretas. Adicionalmente, cabe mencionar el objetivo de
reduccién de la brecha salarial como actuacién prioritaria.
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4. Compromiso con la Sociedad y el desarrollo econémico

Sareb nacié en 2012 como respuesta a la urgente necesidad de estabilizar el sector financiero espanol y con el
mandato de desinvertir los activos deteriorados que recibi6é de un grupo de entidades sucesoras de las 24 cajas de
ahorro que precisaron de ayudas publicas para su saneamiento. Desde la aprobacién del Real Decreto-ley 1/2022,
de 18 de enero, ese mandato desinversor de Sareb se enriquecié con la incorporacién en su gestion del principio
de sostenibilidad y utilidad social. Como resultado, se han impulsado iniciativas en materia de vivienda asequible
y social y se han adoptado nuevas practicas en la gestion de los activos de Sareb para reforzar su impacto positivo
en la sociedad.

El principio de sostenibilidad y utilidad social adoptado a principios de 2022 ha influido de manera integral en
todas las actividades de la compaiiia y en sus diversas lineas de negocio. En 2024, la Direccion de Gestion de
Vivienda Social y Asequible y Relaciones Institucionales se ha centrado fundamentalmente en el desarrollo de
este principio, gestionando diversas iniciativas especificas relacionadas con:

1. Colaboracién con las Administraciones Pablicas, en sus diversos niveles (central, autonémico o local),
e incluyendo la venta de activos.

2. Eldesarrollo del programa especifico de alquiler social con acompafiamiento sociolaboral.

Estas acciones se complementan con la experiencia de un Consejo Asesor en materia de sostenibilidad y utilidad
social, formado por expertos de reconocido prestigio en el dmbito de la vivienda social y presidido por el presidente
de Sareb.

Consejo Asesor en materia de Sostenibilidad y Utilidad Social de Sareb

En 2023 se crea el Consejo Asesor en materia de Sostenibilidad y Utilidad Social con el objetivo de proporcionar
asesoramiento externo y experto a la compafia y sus érganos de gobierno.

Los miembros externos de este Consejo son: los economistas Antén Costas y Carme Trilla, la arquitecta Fuensanta
Nietoy la abogada Nudria Lambea, todos ellos figuras de reconocido prestigio en el ambito de la vivienda y economia
social y la arquitectura, y participan en este érgano sin percibir remuneracion alguna por esta labor.

Durante 2024, el Consejo Asesor en materia de Sostenibilidad y Utilidad Social se reuni6 en 3 ocasiones, en las
sedes de Sareb de Madrid y Barcelona.

ElConsejo recibe informacion sobre el grado de avance de la actividad en materia de vivienda social, que contribuye
al mejor entendimiento, por parte de sus miembros, sobre como gestiona Sareb la cartera de vivienda social, y da
pie a debatir sobre las mejores practicas en el sector y sobre cémo integrar o mejorar los procedimientos de Sareb.

Ademas, Sareb ha recibido sugerencias relativas a cdmo implementar el Proyecto Viena o cesién del derecho de
superficie por parte de Sareb para la construccidn de vivienda asequible, tanto en relacién con aspectos técnicos y
de normativa urbanistica como en lo relativo a las caracteristicas generales de la vivienda asequible, con referencia
a las mejores practicas a nivel internacional.
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4.1. Colaboracion con las Administraciones Publicas para la puesta a
disposicion de viviendas

A lo largo de los anos, Sareb ha intensificado su relacion con las Administraciones Pablicas. En 2024 se ha
registrado el total de comunicaciones institucionales con las Administraciones Publicas y otras entidades de
interés, determinando alrededor de 1.500 contactos. Estas interacciones han tenido como principales objetivos:

¢ laventa de activos, principalmente viviendas,
¢ la firma de convenios de cesion de viviendas o cesiones temporales de inmuebles,
® colaboraciones con las Administraciones Publicas y otras instituciones, y

¢ asuntos relacionados con el alquiler de vivienda social y asequible, asi como con la situacién de los
habitantes de las viviendas de Sareb con los Servicios Sociales de los ayuntamientos.

Venta de activos a las Administraciones Piblicas

Sareb esta comprometida con las Administraciones Pablicas en su objetivo de incrementar el parque publico de
vivienda. En este sentido, Sareb ha impulsado en el 2024 la venta de viviendas a las Administraciones Pablicas en
condiciones preferentes para que éstas las incorporen a sus respectivos parques pablicos de vivienda.

Entre las operaciones realizadas con Administraciones Publicas durante 2024, que implicaron la venta de 465
activos inmobiliarios, cabe destacar la venta de 34 viviendas a la Junta de Castilla y Ledn, que formaban parte de
un previo acuerdo de cesion de vivienda para uso social formalizado con la CC.AA., y la venta de 22 viviendas a la
Xunta de Galicia, ambas operaciones en virtud de previos acuerdos de cesion de vivienda para uso social con las
administraciones autonémicas.

Por otro lado, a finales de 2023 y en el primer semestre de 2024, se impulsa una campaiia con los ayuntamientos
para acelerar la desinversion de la cartera de suelo, maximizando la utilidad social de esta tipologia de activos y
dandoles visibilidad, con el objetivo de fomentar su adquisicién por parte de las Administraciones Piblicas en unas
condiciones ventajosas respecto a su valor de mercado. Se trata de solares de distinta tipologia que pueden ser
aprovechados para diferentes proyectos de interés piblico, como parques, centros de salud y aparcamientos, entre
otros. Como resultado de esta linea de trabajo se ha contactado con mas de 590 ayuntamientos para ofrecerles la
compra de un perimetro de unos 7.900 activos.

En este &mbito de colaboracién con las administraciones locales, en septiembre de 2023, Sareb firmé un acuerdo
de adhesion, con una duracién de cuatro afos, con la Federacion Espanola de Municipios y Provincias (FEMP) para
impulsar la vivienda publica en alquiler. Esta colaboracién ha permitido abrir nuevas lineas de comunicacién con
los ayuntamientos, lo que ha potenciado la relacion con las administraciones en 2024.

Convenios y acuerdos de cesion temporal

Desde 2013, Sareb ha desarrollado un programa de cesién temporal de viviendas dirigido a Administraciones
Publicas, tanto autonémicas como locales, que son las que gestionan las competencias en el ambito de vivienda,
para apoyar a personas en situacién de vulnerabilidad con el respaldo de los Servicios Sociales. Esta estrategia ha
permitido que las Administraciones dispongan de un significativo nimero de viviendas para destinarlas al alquiler
social y asequible.

Desde 2014 y hasta la fecha, se han suscrito 66 acuerdos de convenio, distribuidos en 13 comunidades auténomas
y 53 convenios con entidades locales, comprometiendo un total de 3.261 viviendas para fines sociales. Algunos de
estos convenios han finalizado, o bien, en otros casos, las Administraciones Piblicas han optado por la adquisicion
de las viviendas para ampliar su propio parque de vivienda social. En consecuencia, actualmente se mantienen en
torno a 1.700 viviendas activas bajo estos acuerdos de cesién temporal.
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Durante 2024, se han establecido 4 nuevos convenios, con los Ayuntamientos de Pizarra (Mélaga), Huelva,
Palafrugell (Girona) y Vinaros (Castellén), que suman 45 viviendas cedidas, reafirmando el compromiso continuo
con el programa. Al margen de la cesidn de vivienda a las Administraciones Publicas, Sareb sigue avanzando en su
colaboracion con las mismas a través de la cesion temporal de activos.

En 2024 se han aprobado 24 acuerdos de cesion para el desarrollo de actividades como: aparcamiento publico,
parque publico, espacio para las fiestas patronales, actividades culturales, pruebas deportivas, etc. Estos 24
municipios se ubican principalmente en las comunidades auténomas de Galicia, Catalufia, Comunidad Valenciana,
Castilla y Le6n y Madrid.

Colaboraciones con las Administraciones Publicas

En paralelo al compromiso adquirido para cumplir con el mandato desinversor, la compania muestra su vocacién
social de contribuir al desarrollo de las economias regionales mediante la firma de acuerdos con entidades locales
para promover su mejora socioecondmica y dar respuesta a las necesidades urbanisticas de cada region.

En este sentido, Sareb colabora con la Fundacién Institut Cerda, impulsada por el Ministerio para la Transicion
Ecolégica y Reto Demografico, que tiene como objeto analizar y trabajar sobre iniciativas que contribuyan al
Compromiso Empresarial Rural, cuya colaboracion se ha potenciado en 2024.

La participaciéon mas reciente de la Compania en los proyectos de reto demografico del Institut Cerda, se basa en
el ofrecimiento de una serie de suelos a los CIT (Centros de Innovacién Territorial), que el Institut tiene designados
para impulsar iniciativas en municipios de la ‘Espaia vacia’. Sareb ha participado en todas las jornadas, reuniones
y eventos organizados por la Fundacién durante el ano, incluyendo la sesién de trabajo de Centros de Innovacion
Territorial celebrada en mayo, en los que se ha dado visibilidad del ofrecimiento de los suelos por parte de Sareb.

Esta visibilidad y participacién ha permitido establecer interlocucién con entidades como el CIT de Teruel, Repsol
y Genia, a los que se les ha ofrecido el perimetro de suelos para venta. Adicionalmente, Sareb ha remitido el
perimetro de suelos de manera directa a las administraciones publicas locales. Esto ha supuesto el contacto con
mas de 590 Ayuntamientos, de los que mas de 300 son municipios de menos de 5.000 habitantes, reconocidos
por el Ministerio para la Transiciéon Ecolégica como municipios objeto de Reto Demografico (https://www.idae.
es/ayudas-y-financiacion/para-la-rehabilitacion-de-edificios/programa-pree-5000-rehabilitacion/municipios-de-
reto-demografico).

Asimismo, Sareb se adhirié a finales de 2023 a la Asociacion Espafiola de Gestores de Vivienday Suelo (AVS), como
entidad publica asociada, fomentando la coordinacidn con otras entidades publicas en materia de vivienda y suelo.
En esta linea, la compania se ha incorporado a los grupos de trabajo de la organizacion con el objetivo de divulgar
y facilitar el desarrollo de la actividad de Sareb, en especial el programa de alquiler social con acompainamiento
sociolaboral. En mayo de 2024, la compafiia obtuvo el reconocimiento accésit del "Premio Toni Sorolla AVS-
Sogeviso; a la iniciativa de innovacién social en relacion con personas y a la arquitectura” en la X edicion de los
"Premios AVS a las Buenas Practicas de los Gestores Puablicos de Vivienda y Suelo” por el Programa de Alquiler
Social con Acompanamiento.

Por otro lado, Sareb impulsa en 2024 la colaboracion con los estamentos del Consejo General del Poder Judicial, con
el objeto de dar visibilidad a distintas Audiencias Provinciales y Decanatos sobre las iniciativas que se acometen
en el programa de alquiler social con acompainamiento sociolaboral y cdmo la compania gestiona, ante cualquier
procedimiento judicial, la recuperacion de la posesidn de los activos de una manera socialmente responsable. En
este sentido, la compania celebr6 en el mes de febrero la "l Jornada Profesional: La gestion de la vulnerabilidad en
el marco de la nueva Ley de vivienda”, reuniendo en la sede del Ministerio de Economia, Comercio y Empresa a sus
principales proveedores y a personalidades del mundo juridico.
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4.2. ldentificacion y gestion de la vulnerabilidad y programa de alquiler social
con acompanamiento sociolaboral

En el afo 2022, el Estado, a través del FROB, se hizo con la mayoria accionarial de Sareb y, coincidiendo con
ese hito, el Real Decreto-ley 1/2022 enriquecié el mandato desinversor de la compafiia con el principio de
sostenibilidad y utilidad social. Esto permitié introducir cambios en el modelo de gestion de los activos de Sareb
y establecer un Programa de Alquiler Social con Acompanamiento dirigido a familias vulnerables que habitan en
las viviendas de Sareb.

En torno al 60% de las viviendas que se adjudica Sareb procedentes de préstamos de promotores impagados
se encuentran habitadas, bien sea de manera irregular o mediante contrato de alquiler. Desde el ejercicio 2022,
la gestién social de Sareb en estas situaciones estd permitiendo que gran parte de esta cartera de viviendas
genere un resultado de alto impacto social y sostenible econémicamente mediante la firma de programas de
acompafnamiento social que permiteny potencian, entre otras cosas, la integracion laboral de parte de las familias
que residen sin titulo en dichas viviendas.

Bajo el paraguas del mandato enriquecido, Sareb lanz6 en septiembre de 2022 el Programa de Alquiler Social con
Acompanamiento, cuyo punto de partida consiste en realizar a cada residente sin titulo un scoring o evaluacién
de su eventual grado de vulnerabilidad. Esto se lleva a cabo por mediadores sociales especializados contratados
especificamente para este Programa, que visitan, puerta a puerta, a cada familia. En aquellos casos en que la
familia colabora aportando la informacion solicitada y el resultado del scoring es positivo, se ofrece a la familia la
suscripcion de un contrato de alquiler social sujeto a la Ley de Arrendamientos Urbanos (LAU) limitando la renta del
alquiler para que ésta no supere el 30 % de sus ingresos. La firma de este contrato, que supone la regularizacion de
la situacion de estas familias, se condiciona a su compromiso de participar en un plan de acompafnamiento social
y en un plan de insercién laboral, cuyo propo6sito es poner las bases para que las familias superen su situacién de
vulnerabilidad bajo un planteamiento basado en un principio de corresponsabilidad.

El Plan de Acompafiamiento Social de Sareb tiene como objetivo asegurarse de que cada familia tenga acceso
efectivo a todo el abanico de apoyos que las administraciones central, autonémica y local ponen a disposicion de
las familias vulnerables. Muchas ayudas, como el Ingreso Minimo Vital o las subvenciones al alquiler, requieren el
uso de medios digitales, lo que para muchos residentes puede resultar en una barrera infranqueable. EL Plan de
Acompaiiamiento Social, que se configura por los mediadores sociales de forma personalizada para cada familiay
en estrecha coordinacidn con los servicios sociales municipales, también contempla propiciar la participacidn de
las familias en programas especificos que promueven los ayuntamientos y organizaciones como Caritas o Cruz Roja.
Mientras, el Plan de Insercién Laboral se apoya en el perfil individualizado de cada adulto y cubre la preparacién
de un CV, la participacion en cursos de capacitacion y la intermediacién con las bolsas de trabajo con las que se
coordina Sareb para que las personas, de forma auténoma, encuentren un empleo.

El objetivo de estos programas es proporcionar los medios para que las familias puedan superar su condicion de
partida de vulnerabilidad y mejorar su situacién sociolaboral. Una vez al afo se revisa su situacion y se actualiza la
renta mensual de alquiler para adaptarla a las variaciones que se hayan podido registrar en sus ingresos.

En el caso de las familias que no resultan ser consideradas vulnerables o que tras varios intentos no colaboran con
los mediadores sociales de Sareb, se procede a la recuperacion de la vivienda. En aproximadamente un 80 % de
los casos, esta gestion se realiza de forma amistosa, recurriendo en el resto de los casos a los tribunales de justicia,
aplicando procedimientos garantistas y pautados, aprovechando toda la informacién y la traza de las gestiones
realizadas. Esto ultimo reduce la suspension de los procedimientos de lanzamiento.

Con todo esto, frente a la situacion de partida caracterizada por una gestion reactiva, con casuisticas de ocupacion
irregulares no segmentadas, que conllevan elevados niveles de impago y un deterioro tanto de los activos de Sareb
como de su entorno, se da paso a una cartera de viviendas con contratos regularizados en las que residen familias
comprometidas con su mejora socioeconémica, con niveles de mora muy reducidos y una mejora del marco local
de convivencia.
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Esta nueva situacién impacta de manera positiva en las cuentas de Sareb en dos sentidos. Ademas de incrementar la
generacion de ingresos, este programa mejora la valoracion de las carteras de viviendas afectadas, lo que permite
afirmar que la sostenibilidad social y la econémica van de la mano.

Iniciado en septiembre de 2022, el programa comenz6 con un perimetro de cerca de 9.000 activos. En 2024, este
perimetro se ha expandido significativamente, y ronda los 16.000 inmuebles (de los que 13.000 son viviendas).

Este crecimiento refleja el éxito del modelo de gestion de la vulnerabilidad, que ha facilitado la formalizacién en
el ano 2024 de 2.186 alquileres sociales y 2.264 familias que forman parte del Programa de Acompaihamiento
de Sareb. De estas, 1.440 personas se han adherido al Programa de Insercion Laboral y unas 112 personas han
causado baja, durante el ejercicio 2024.

El nimero de formalizaciones de contratos de trabajo ha ascendido a 385 con una fuerte presencia en sectores
como la hosteleria, limpieza, ventas y transportes. Con esta actividad, a 31 de diciembre de 2024, habia alrededor
de 7.000 contratos de alquiler social firmados, a los que hay que anadir otros 1.826 contratos ya aprobados
pendientes de formalizar.

Por otro lado, en esta linea de trabajo, a consecuencia de los efectos devastadores originados por la catastrofe
natural de la DANA producida a finales de octubre de 2024, Sareb ha trabajado de manera intensa para poner su
parque residencial a disposicion de los afectados por la enorme riada en municipios con especial impacto en la
Comunidad Valenciana.

La compaiia se marcé como prioridad identificar las viviendas vacias que no habian sufrido danos y estaban
ubicadas en municipios afectados por la DANA, para ponerlas a disposicion de las personas que han perdido sus
hogares. Para ello, Sareb bloqueé temporalmente la venta de vivienda en toda la provincia de Valencia y ha visitado
uno a uno los inmuebles para comprobar cuales podian ser utilizados para este fin. Para poder alojar a las familias
ha sido necesario realizar adecuaciones -con reparaciones y obras menores-, equipar las viviendas con cocina y
electrodomésticos, dar de alta los suministros basicos, ademas de amueblarlas. Una vez que Sareb termina esas
labores, son los ayuntamientos, en coordinacién con el Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana, los encargados de
asignar la vivienda a las familias que lo necesitan.

De este modo, el parque de vivienda de Sareb actuara como solucién a medio y largo plazo para que los afectados
puedan rehacer sus vidas con un hogar que se entrega a través de una cesion.

4.3. Colaboracion publico-privada para la construccionde vivienda enrégimen
de alquiler asequible

El Proyecto Viena pretendia contribuir a incrementar la oferta de vivienda en régimen de alquiler asequible
promovida por la iniciativa privada. Durante 2024 la compaiia trabajé intensamente en cerrar el perimetro de
terrenos escogidos para este proyecto, los cuales estan repartidos por mas de 133 ubicaciones en las que se ha
acreditado que existe una notable demanda insatisfecha de alquiler asequible y donde Sareb dispone de suelos
finalistas de unas caracteristicas idoneas. Estos terrenos permiten la construccién de hasta 10.600 viviendas. La
cartera de suelos de Sareb en proceso de transformacion posibilitaria en el futuro incorporar al Proyecto Viena nuevos
suelos adicionales para alcanzar el desarrollo total de hasta 15.000 viviendas en régimen de alquiler asequible.

En diciembre de 2024, la compania organizé y promovi6 un total de 2 eventos, que se celebraron en Madrid y
Londres, gracias a la colaboracion de ICEX, con el objetivo de presentar el proyecto a potenciales inversores
espanoles y britanicos.

En el segundo semestre de 2024, Sareb lanzé una licitacién para construir 3.770 viviendas en 39 municipios,
ubicados en grandes ciudades o sus alrededores. La convocatoria qued6 desierta, ya que no se recibié ninguna
oferta. Ante este resultado, la compania abrié un periodo de anélisis y dialogo con el sector para entender las
causas y definir los cambios necesarios que permitan relanzar el proyecto.
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5. ELnegocio en 2024

5.1. Principales magnitudes

Avances en el cumplimiento del mandato

Ingresos totales (2024) % sobre M€ 2024 o
21,5 %

3 a O 6 1 M € Por tipo de activo M Activos inmobiliarios

2.786 M€ (2023) | Activo.s financieros

2.414 M€ (2022) Otros ingresos 78,6 % .

p Préstamos (ingresos 2022 - 2024) E‘ Inmuebles (ingresos 2022 - 2024)

699

2.406
2.120

1.705

658
649

2022 2023 2024 2022 2023 2024

8 | a cifra de ingresos no incluye el impacto de la linea de Intereses Adicionales Devengados, por tratarse de un apunte de naturaleza contable correspondiente
a la reversion de intereses devengados activados considerados no recuperables, sin impacto en términos de negocio, ya que no supone movimiento de caja.
Considerando dicho ajuste los ingresos totales de Sareb han ascendido a 3.033 millones de euros.

9 La cifra de ingresos procedentes de venta de inmuebles incluye las correspondientes al negocio de cartera para desinversion (incluido rentas facturadas), por
importe de 1.755 millones de euros, asi como las procedentes de los negocios de generacion de valor (594 millones de euros) y social (57 millones de euros).
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Cartera de activos financieros (M€) Cartera de activos inmobiliarios (M€)
-21,0% 2024-2023 -15,8 % 2024-2023

2022 10.802 2022 15.523
2023 8.795 2023 14.309
2024 2024 12.050

Cartera de activos

2023 38,1%

-17,8%

(2024-2023)
2024

B Activos financieros [l Activos inmobiliarios

Saldo de deuda viva

2023 29.413

-4,2%

(2024-2023)

2024 28.183

5.2. Evolucion del Plan de negocio

Se mantiene para los activos no destinados a uso residencial la linea estratégica de la desinversidn, la cual se
apoya en dos negocios diferenciados:

En primer lugar, nos encontramos el area de negocio de la desinversién, cuyas lineas principales no cambian
respecto a las del anterior Plan estratégico:

Activos Financieros:

® Explotacion de vias de recobro, en préstamos non-performing bien sin garantia y/o préstamos
garantizados con colaterales de dificil realizacion.

® Préstamos donde se busca la venta a un valor atractivo para Sareb y, de forma subsidiaria, si esta venta
no es posible, su transformacion en activo inmobiliario para su gestion desde el balance de la compania.
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® Préstamos con colaterales en los que se identifica un potencial recorrido de generacién de valor por
su gestion como propietario del activo, y cuya estrategia asociada es la transformacién en activo
inmobiliario, para posteriormente proceder a su venta.

® Préstamos con colaterales que cumplen los requisitos para contribuir a la consolidacidn de un parque
publico de viviendas para alquiler asequible, se potencia su transformacién para posteriormente poder
traspasar a la entidad publica de gestion de alquiler asequible.

Activos Inmobiliarios:

® Activos en los que la prioridad es su venta, dado que no presentan un recorrido adicional de valor, y cuya
estrategia es la venta en canales minoristas, mediante una gestiéon muy activa de ajuste de precios de los
activos a su nivel transaccionable.

En segundo lugar, el negocio de generacion de valor, que se focaliza en todos aquellos activos en los cuales se
identifica un potencial recorrido de valor a través del desarrollo urbanistico y/o su promocidn inmobiliaria. Este
negocio se ejecuta a través de 3 vias:

® Promocién inmobiliaria: mediante suelos finalistas propios o sobre terrenos que figuran como garantia
de préstamos o créditos, y que en el futuro formaran parte del balance de Sareb. Esta actividad se
desarrolla, principalmente, a través del Fondo de Activos Bancarios (FAB) Arqura Homes.

® Finalizacion de obras paradas sin terminar: una parte de la cartera esta constituida por obras paralizadas
y con distintos grados de avance, cuya finalizacién y venta como viviendas terminadas puede generar
un importante valor para la compania, ademas de proporcionar una mejora en los ambitos urbanos
consolidados en los que se encuentran dichas obras, al anadir un valor adicional por la finalizacién de
las estructuras.

¢ Desarrollo urbanistico de suelos: Sareb ha realizado un anélisis 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 se realiza a través de un gestor especialista: Serviland.

En el caso del negocio de desinversion, se ejecuta a través de dos servicers generalistas, seleccionados dentro del
denominado Proyecto "SMQO". En el caso de los negocios social y de generacién de valor, se ejecutan a través de
gestores especialistas.

Evolucion del Plan de Negocio en 2024

Elejercicio 2024 ha sido un ejercicio en el que Sareb ha logrado alcanzar unos ingresos récord de 3.060 millones de
euros aplicando canales de venta minoristas y con ausencia de venta institucional a inversores, salvo para aquellos
casos de activos financieros que no cuentan con garantias inmobiliarias. Dicho volumen de ingresos hace que, en
términos generales, se alcance una convergencia significativa con los voliumenes de ingresos contemplados en el
Plan de Negocio vigente para el ejercicio 2024.

Por rama de actividad, destaca un cumplimiento del 101 % en los ingresos asignados a la desinversién de activos
financieros fijados para el ejercicio 2024. Dicho objetivo de ingresos ha sido alcanzando con ventas minoristas,
maximizando de este modo la generacién de caja y reservando las ventas institucionales Gnicamente para aquellos
casos de préstamos “unsecured”, donde no se cuenta con garantia inmobiliaria ni solvencia del titular del préstamo.

En la venta de activos inmobiliarios para desinversién Sareb alcanza un cumplimiento superior al objetivo
presupuestado gracias a un excelente comportamiento a lo largo del afo, especialmente durante el mes de
diciembre, y un cumplimiento presupuestario en casi todas las tipologias de activos.

El negocio de desarrollo inmobiliario se ha situado en unas cifras muy cercanas a su objetivo, con algin
deslizamiento en la entrega de un conjunto de viviendas donde los plazos de legalizacion se han extendido mas
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de lo previsto. Dicho deslizamiento sera recuperado, por tanto, durante el primer semestre del préximo ejercicio
2025, no comprometiendo en ninglin modo la ejecucion del Plan de Negocio.

La actividad de transformacién de activos financieros en activos inmobiliarios ha supuesto el 63 % de los objetivos
previstos debido al alargamiento de los plazos judiciales superiores a la media prevista en el Plan de Negocio.

En 2024, los principales indicadores macroeconémicos han mejorado. La inflacion se ha moderado hasta el
2,8 %, por debajo del 3,1 % registrado en 2023. EL PIB crecié un 3,2 %, superando el 2,0 % del afo anterior
y manteniendo la tendencia positiva iniciada tras 2020. En conjunto, la economia espafola muestra sefales de
fortaleza y estabilidad. La subida de los tipos de interés ha contribuido a controlar la inflacion sin afectar, por el
momento, al mercado inmobiliario.

En relacién con los gastos (tanto de explotacion como de comercializacién), en el ejercicio 2024 se han mantenido
las lineas basicas de ejercicios previos de contencion y eficiencia presupuestaria. Los gastos se han contenido
en el ejercicio 2024, alcanzando el 68% del presupuesto. Esta reduccion se explica por un mejor control de los
costes generales, de mantenimiento y de gestién de la cartera. Ademas, el contrato SMO permitié reducir el coste
del servicio asociado a esa gestion. Asimismo, los costes se han rebajado en linea a la reduccién del trabajo en
transformacién. Igualmente, durante el ejercicio 2024 se han realizado reversiones de provisiones contables que
han ayudado a mejorar el cumplimiento presupuestario. Sin tener en cuenta dichas reversiones, el cumplimiento
presupuestario hubiera subido hasta el 81 %.

Por naturaleza de gastos:

® Los costes de comercializacién aumentan un 8 % respecto al ejercicio 2023. Dicho crecimiento es
inferior al de los ingresos, que han aumentado 11 % respecto a los del ejercicio 2023.

® Por otro lado, los costes de transformacién se han visto reducidos en un 32 %, pasando a 51 millones de
euros respecto a los 75 millones de euros del ejercicio anterior. Dicha reduccién se produce, en parte,
por un menor volumen transformado, pero también por una menor carga fiscal derivada de los procesos
de transformacién, al haberse incorporado al balance un menor volumen de producto residencial y un
mayor volumen de suelos.

¢ Adicionalmente, se ha seguido apostando en el ejercicio 2024 por la adecuacién del producto
residencial, como medida para incrementar y maximizar el valor del producto residencial, los niveles
de rotacion y su venta a clientes minoristas. Debe tenerse en cuenta que el producto residencial
recibido por Sareb como fruto de la recuperacidn de sus préstamos y créditos -proceso que suele
prolongarse durante varios anos- se encuentra, generalmente, en un deficiente estado de conservacion
y mantenimiento. El gasto de esta partida asciende a 39 millones de euros, 7 millones de euros menos
que el mismo periodo de 2023.

® Los gastos de mantenimiento de los activos también se han visto reducidos respecto al ejercicio anterior,
asi como los asociados a la gestion de la cartera, gracias al mayor ritmo de desinversion de la cartera.

® Porltimo, lacompaiiia ha continuado manteniendo reducciones significativas de los costes de estructura,
especialmente de aquellas partidas relacionadas con los costes de tecnologia -los cuales se han visto
reducidos adaptandose al nuevo mapa tecnolégico derivado del nuevo modelo de gestion tras la entrada
en vigor de SMO- asi como los costes de personal, los cuales se van a adaptando gradualmente al modelo
de actividad de la compaiiia. En consecuencia, el volumen de gastos de estructura se mantiene constante
respecto al ejercicio 2023, donde se consiguié una reduccion del 30 % de los mismos respecto a su
ejercicio precedente.

¢Qué riesgos pueden afectar al Plan de Negocio de Sareb?

Mas alla de los propios riesgos inherentes al mercado inmobiliario y la actividad econdémica, la compahia tiene
identificados los siguientes riesgos relevantes:
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d.

Para poderllevaracabo laejecucidondelactual Plan de Negocio se deben cumplir unos plazos exigentes de
toma de posesion, adecuacion, saneamiento y publicacion o traspaso para aquellos activos seleccionados
para contribuir a la creacién de un parque publico de vivienda de alquiler asequible. Para poder cumplir
este plazo, es fundamental que se agilicen los plazos de toma de posesioén, saneamiento y publicacién,
especialmente de los activos residenciales, debido a su porcentaje significativo de ocupacion irregular y
al estado general de deterioro con el que se reciben, derivado de la deficiente gestién y mantenimiento
por parte de los promotores que impagan sus créditos a Sareb.

Adicionalmente, el alargamiento de los plazos judiciales también puede impactar en la transformacion
y posterior venta de los activos inmobiliarios, motivo por el cual la estrategia de Sareb es mas exigente
con el retorno necesario para la transformacion.

En cuanto al negocio de desarrollo de valor, la ejecucion del Plan de Negocio implica la promocién o
desarrollo urbanistico de aquellos activos en los cuales se ha identificado un recorrido de valor. Por
ello, adicionalmente a los riesgos inherentes de la actividad promotora, el cumplimiento de los plazos
previstos resulta crucial, teniendo en cuenta el horizonte temporal remanente de Sareb.

Por otro lado, existe un riesgo asociado al mercado y la posibilidad de que los grandes fondos de
inversidn ejerzan una mayor presion sobre el mercado 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.

Por altimo, el cumplimiento del Plan de Negocio en términos de generacién de caja depende, en gran
medida, de la evolucion del coste de financiacion. Especialmente teniendo en cuenta el elevado nivel
de apalancamiento y la decision adoptada por la Sociedad de no cubrir dicho riesgo de tipo de interés
en su pasivo.

5.3. La cartera: préstamos e inmuebles

La cartera de activos de Sareb se ha reducido un 62,6 % desde su origen

Sareb ha continuado avanzando en el proceso de desinversidn de su cartera de activos, que en 2024 se ha reducido
en 4.105 millones de euros, hasta los 18.999 millones de euros. Si se compara con la cartera recibida en origen, de
50.781 millones de euros, esta cifra supone una reduccién del 62,6 %.

En cuanto al nimero de activos, derivado del esfuerzo comercial realizado y los reducidos volimenes de
transformacion (de activos financieros en activos inmobiliarios) durante 2024, la cartera se ha reducido hasta las
139.002 unidades.

Evolucion de la cartera (M€ VNC)

. Activos Fnancieros . Activos Inmobiliarios

11.086
11.735
12.103
11.934
34.282 12.182
31.243 13.256 8 1, 659
27.851 15.632
25.037
21.937
19.408
16.851
13.264

11.343
39.438

14.309
12.050
8.
thE 6.949

ORIGEN 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Composicién de la cartera
(% sobre nimero de activos)

25,4 %

74,6 %

B nmuebles

. Préstamos

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

1,3%3,7%
3.8%
3,3%

37.3%

31,5%

2,2%
16,8 %

. Vivienda . Anejos

. Suelo Finalista . Suelo Gestion
. Suelo Rustico . Terciario

B industrial B otros

[ ] ]
) (1]
El negocio en 2024 HE

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

0,0 %

41,1%

4,2 %

B Residencial [ Suelo
. Terciario . Préstamos
B FAB Arqura

Desglose de activos financieros por tipo de garantia
(% sobre millones de euros)

3,2% 0,9%
7.8 %

6,3 %
6,5 %

52,3%

23,0%

. Participativo . Residencial
[ | Segundas cargas B garantia
B Sindicado B suelo

. Terciario
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Desglose geogrdfico de la cartera de activos inmobiliarios (% sobre unidades y sobre millones de euros)*°
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Desglose geogrdfico de la cartera de préstamos (% sobre millones de euros)

Pafs Vasco
03 %

La Rioja
0,3 %

Cantabria Comunidad
13% Foral de Navarra
Asturias 0.2 %
1,0 %
Aragbn
Galicia . 24%
6,4 % > )
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1,8 %
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\/ . }
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Andalucia 4,6 %

112 %

Ceuta
0,1 %

10 No incluye datos de FAB Arqura.
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5.4. La gestion y venta de préstamos

Los ingresos derivados de la gestion y venta de préstamos han supuesto el 21,5 % del volumen total
de la cifra de negocio en 2024'".

Fruto de la estrategia de la compania y de los procesos de venta y transformacion de activos, la cartera total de
préstamos se ha reducido en 2024 un 21 % con respecto a la del cierre de 2023, hasta los 6.949 millones de euros.
Esto supone una disminucién de 1.846 millones de euros, habiendo reducido la companiia desde su origen un 82,4
% su cartera de activos financieros.

La gestion y venta de préstamos ha supuesto unos ingresos en 2024 de 658 millones de euros*?, un 1,39 % mas
que en 2023. Este ligero incremento se produce con un perimetro menor que el de 2023, gracias a la adaptacion
y puesta de los precios a condiciones del mercado, asi como a la priorizacion de la venta de activos financieros no
estratégicos y con procesos de transformacion largos en el tiempo.

Desglose de los ingresos de la gestion y venta de préstamos por linea de actividad (% sobre millones de euros)

4,6% 0,6% 4,1% 1.1%

22,9% 30,8 %

29,2 %

39,1 % 41,1 %

B Cancelacion y venta de préstamos || Liquidacion de colaterales y PDV [} Amortizaciones y cancelaciones
Il ntereses B venta institucional

En lo que a gestidn y venta de préstamos se refiere, durante el ejercicio 2024, el enfoque estratégico se ha basado
principalmente en incrementar los niveles de desinversién, en detrimento del proceso de transformacién, mas
complejo debido al colapso de los juzgados ante los procedimientos acumulados por las huelgas y parones de los
Funcionarios de Justicia en 2023.

Para ello, las principales medidas adoptadas han sido:

1. Revisién de la segmentacion de la cartera, a efectos de identificar aquellos préstamos y colaterales con
escaso potencial de generacién de valor y/o cuyo proceso de transformacién supondria tener que hacer
frente a dificultades en términos de plazos de conversion, asi como necesarios para su posterior venta
en el mercado.

2. Adaptacion de los precios de la cartera a rangos de mercado, favoreciendo de este modo la atraccién
comercial de la misma.

11 Excluyendo el impacto de la linea de Intereses Adicionales Devengados.

12 Excluyendo el impacto de la linea de Intereses Adicionales Devengados.
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3. Revisién y foco en aprovechar las politicas de ajuste de precio estimadas en los presupuestos internos
de la Compania.

Como consecuencia de lo anterior, se han generado ingresos procedentes de la linea de cancelacién y venta de
préstamos por importe de 203 millones de euros, lo que supone un incremento del 18,0 % respecto a 2023; esto
es, 31 millones de euros mas que en dicho periodo.

La linea de amortizacionesy cancelaciones®? se ha mantenido estable respecto al afio anterior, con un peso relativo
del 22,9 % sobre el total de ingresos por venta de préstamos del afo. Respecto a los intereses cobrados, aportan
un total de 27 millones de euros de ingreso, un 10 % menos que en 2023, consecuencia de la bajada de intereses
por vencimiento de préstamos performing y la bajada del Euribor.

Por su parte, la linea de PDV ("Planes de Dinamizacién de Ventas”) y liquidacién de colaterales** aumenta su peso
relativo al 41,1 %, con una generacion de ingresos de 271 millones de euros; esto es, un 6,7 % mas que en 2023.
Este comportamiento obedece principalmente a la firma de nuevos contratos y al buen funcionamiento de las
ventas, en general de residencial, con un mercado que ha sido favorable.

Estrategias de gestion y venta de préstamos

Liquidacion de colaterales y Planes de
Dinamizacion de Ventas (PDV)
Venta de las garantias inmobiliarias
desde el balance del promotor para la
cancelacion de la deuda

Dacion
Cancelacion de la deuda a

través de la dacion de la
O garantia inmobiliaria

Recuperacion de la deuda
Mantenimiento del cobro de

la deuda pendiente de pago
en los plazos establecidos O

Venta de la deuda
Venta de las posiciones
de deuda a un tercero

Cancelacion del préstamo
Cancelacién de las posiciones
de deuda por parte de los
intervinientes del préstamo

O &) 0

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

13 Esta linea de negocio genera ingresos a la compaiiia procedentes del cobro sin quita de los importes adeudados por sus acreditadas, ya sea por vencimientos de
calendario, o por gestion de recobro, o por amortizaciones anticipadas en posiciones al corriente de pago.

14 ppy corresponde con las siglas de Plan de Dinamizaciéon de Ventas, un mecanismo mediante el cual Sareb acuerda con el promotor la venta ordenada de
colaterales directamente desde el balance del mismo, facilitando asi su desinversiéon. Misma figura que la liquidacién de colateral, con la excepcién que ésta Ultima
no conlleva la firma de ningln acuerdo entra la compafia y sus acreditadas.
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Planes de Dinamizacién 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, y a esta vender colaterales
desde el balance promotor, evitando asi los costes y plazos asociados a la transformacién del colateral.

Esta estrategia tuvo un importante peso durante los primeros anos de actividad de la compania, si bien, tras la
migracion a los nuevos servicers generalistas bajo el modelo SMO, se produjo el vencimiento de muchos contratos.
A lo largo del ejercicio 2024, y debido al potencial que se observaba en esta linea de negocio como mecanismo
de desinversidn, se renovaron los contratos vencidos y se firmaron nuevos contratos, incrementando el perimetro
disponible en mas del 50 %. A este incremento de cartera se ha unido la aplicacion de diversas palancas, tales
como ayudas a inquilinos o compradores, orientadas a mejorar la traccion comercial de la cartera y la generacion
de ingresos.

Por el contrario, las ventas mediante procedimientos de liquidacién de colateral no requieren la firma de un
acuerdo ad-hoc previo con el promotor. Del total de ingreso generado mediante operaciones de PDV y liquidacion
de colateral, estas Ultimas representan el 80,3 % (61,8 % en activos de tipo singular, frente al 18,5 % en los de
naturaleza residencial).

A lo largo de 2024 se han vendido 3.933 inmuebles, de las cuales 2.658 se realizaron a través de ventas
consensuadas (3.429 unidades en 2023). De ellas, el 35 % corresponden a ventas de activos residenciales, de
las cuales el 69 % se han realizado por el canal minorista. Destaca el comportamiento de las ventas procedentes
de colaterales tipo suelo, que han experimentado un aumento del 210,4 % respecto a las formalizadas en 2023.

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

=1

Residencial Total:
2.340 3.933

Ingresos por venta de inmuebles vendidos desde el balance del promotor por tipologia (M€)

=1

Residencial

243
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Transformacion del balance

Sareb preserva el valor de sus activos favoreciendo su transformacién en aquellos casos en los cuales
existe potencial de generacion de valor.

La transformacion consiste en la conversidn de los préstamos, Gnicamente impagados, -mas liquidos para la venta-
eninmuebles, mediante procesos de ejecucidn judicial o dacién que, cuando concluyen, permiten la incorporacion
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 -con frecuencia conlleva varios anos-, es
determinante para Sareb preservar el valor de los activos y evitar la venta de los préstamos en el mercado
institucional con importantes descuentos, permitiendo de este modo diversificar la oferta inmobiliaria de la
companiay poder desinvertir dichos colaterales en mercados minoristas.

Este proceso de transformacion se adecUa, por tanto, a la situacién particular que presenta cada uno de los
préstamos en cartera de Sareb y sus colaterales asociados -respecto a la disposicién de colaboracién del deudor,
la propia situacién procesal y la tipologia y situacién concreta de las garantias afectas al préstamo- vy se articula
mediante tres instrumentos: dacién, concurso y demanda hipotecaria.

En 2024 Sareb ha incorporado en su balance un total de 9.335 nuevos inmuebles por valor neto contable (VNC) de
853,6 millones de euros. La progresiva reduccion del balance de activos financieros, unida a la ralentizacion de los
plazos judiciales necesarios para completar el proceso de transformacién motivada por las huelgas de los letrados
y otros funcionarios de la Administracion de Justicia, ha provocado que el volumen transformado se haya reducido
un 17 % respecto a la cifra del ejercicio 2023.

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

1.575,82

1.029,66
853,63

2022 2023 2024

5.5.La gestion y venta de inmuebles

Sareb aumenta sus ingresos por venta de inmuebles respecto a 2023.

Comoresultadode laaplicacion de laestrategia corporativa orientada a ladesinversién ordenada de activos inmobiliarios
mediante canales minoristas y el desarrollo y promocion inmobiliaria para la generacidn de valor, asi como consecuencia
del menor volumen de entrada de nuevos activos procedentes del proceso de transformacion de balance, la cartera
total de activos inmobiliarios ha disminuido un 15,8 % respecto al ejercicio anterior. A cierre de 2024 el VNC de la
cartera asciende a 12.050 millones de euros, lo que supone una reduccién de 2.259 millones de euros en el ejercicio.

La normalizacién de la actividad tras el proceso de migracion a los nuevos servicers generalistas llevado a cabo en
la segunda parte del ejercicio 2022 y las politicas corporativas aplicadas a efectos de mejorar la traccion comercial
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de la cartera, han permitido a Sareb mejorar la venta de inmuebles alcanzada en el pasado ejercicio. Las ventas de la
cartera para desinversiéon en 2024 han ascendido a 1.732 millones de euros, sin considerar las rentas facturadas por
alquiler de inmuebles, frente a los 1.478 millones de euros de 2023; esto ha supuesto un incremento del 17,2 %. En
ndmero de unidades -considerando las correspondientes a residencial, suelo, terciario y obras paradas-, la compania
ha comercializado 25.180 unidades, frente a las 24.326 unidades de 2023, lo que supone un incremento del 3,51 %
respecto al afo anterior.

Adicionalmente, en 2024 Sareb ha vendido 5.204 activos desde el balance de los promotores, segin se ha
expuesto anteriormente.

Las ventas de los activos inmobiliarios alcanzaron un volumen de 254 millones de euros en terciario y 898 millones
de euros en residencial, lo que representa un descenso del 8,5 % en terciario y un aumento del 9,5 % en las ventas
de residencial respecto a 2023.

Sareb ha continuado priorizando la venta de los activos a través del mercado minorista (es decir, a particulares
y empresas fuera del ambito de los inversores institucionales) y administraciones publicas, que ha aportado el
92,5 % del total de ingresos por venta en 2024. Con esta estrategia, Sareb busca optimizar el precio de venta de
sus activos y evitar los importantes descuentos que se exigen en los mercados institucionales.

Residencial

La situacién del mercado ha continuado su buena tendencia durante este ejercicio 2024 y se han observado unos
elevados niveles de rotacion del producto que se encuentra comercializado. En el plano residencial, el foco ha estado
en lareduccién de los plazos necesarios para la puesta de nuevo producto en comercializacion, teniendo en cuenta el
elevado volumen de cartera ocupada y viviendas que necesitan la ejecucidn de obras de adecuacion para su puesta
en comercializacion.

Pese a todo, los ingresos por venta de activos residenciales se han situado en 898 millones de euros, un 9,5 % mas
que en 2023. En términos de unidades, se han vendido 16.667 activos residenciales -incluyendo viviendas y sus
anejos-, un 0,5 % menos que en el afno anterior.

De estos ingresos, la venta de viviendas aport6 843 millones de euros y supuso la venta de 7.906 unidades, por lo
que el precio medio de este segmento de viviendas se situd en torno a 106.000 euros. Adicionalmente, la compania
ha vendido 3.611 unidades residenciales a través de ventas de colaterales, un 25 % mas que el ano anterior.

El volumen de ventas se ha alcanzado fundamentalmente con transacciones realizadas en el canal minorista, y
mayoritariamente a personas fisicas (91,9 %), y se ha apoyado en la politica de revisién de precios llevada a cabo
por la companiia en relacion con la cartera de activos residenciales en funcion de su liquidez y traccion comercial,
asi como en la implantacion de mecanismos de transparencia en la venta de activos de Sareb, que buscan reforzar la
publicidad de los activos y el acceso a los mismos en igualdad de condiciones.

Las comunidades autonomas en las que las ventas de residencial han generado mayor volumen de ingresos fueron
la Comunidad Valenciana (26,3 %), Cataluiia (18,0 %) y Andalucia (8,1 %). En nimero de unidades destacan las
ventas realizadas en la Comunidad Valenciana, Catalufia y Andalucia (25,0 %, 18,0 % vy 8,7 % del total de unidades
de residencial vendidas durante el aio, respectivamente).

Suelo

Si bien el nimero de unidades de suelo vendidas en 2024 (4.523 unidades) ha superado el de 2023 (3.326
unidades), en términos de precio de escrituracion el aumento ha sido menor. El volumen de ingresos obtenido con
la comercializacién de suelos propios ha ascendido a 386 millones de euros, lo que supone un incremento del 22,5
% respecto al afo anterior.
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Las comunidades auténomas en las que las ventas de suelos han generado mayor volumen de ingresos fueron la
Comunidad Valenciana (22,0 %), Cataluia (17,5 %) y Andalucia (12,9 %). En nimero de unidades destacan las
ventas realizadas en la Comunidad Valenciana (25,6 %), Andalucia (14,3 %) y Cataluiia (13,7 %).

Por otro lado, la compafiia vendi6 en 2024 un total de 984 unidades a través del balance de los promotores, lo que
representa un 210,4 % mas que en 2023.

Terciario

En 2024 se han escriturado ventas de activos terciarios propios por total de 3.990 unidades. En términos de importe
escriturado, las ventas del segmento alcanzan la cifra de 254 millones de euros, lo que supone un descenso del
8,5 % respecto a 2023.

Las comunidades auténomas en las que las ventas de terciario han generado mayor volumen de ingresos han sido
Cataluna (20,0 %), la Comunidad Valenciana (15,3 %) y Andalucia (10,6 %). En nimero de unidades destacan las
ventas realizadas en la Comunidad Valenciana, Andalucia y Catalufia (18,8 %, 14,3, %y 14,0 % del total de suelos
vendidos en el aio, respectivamente).

En paralelo, las ventas de activos terciarios desde el balance de los promotores ascendieron a 609 unidades, un
173,1 % mas que en 2023.

Obras paradas

En el ejercicio 2024, Sareb ha continuado apostando por fortalecer las ventas de un conjunto de obras que fueron
iniciadas por los promotores y que fueron paradas, generalmente, en el inicio de la crisis inmobiliaria.

La focalizacidn en las ventas de esta tipologia de producto ha provocado que los ingresos derivados de la venta
de obras paradas en el ejercicio 2024 hayan ascendido a 194 millones de euros frente a los 80 millones de euros
obtenidos en el ejercicio 2023. Dichas cifras implican un crecimiento del 142,5 %.
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Ventas 2023 - 2024

20253 2024

Ventas de inmuebles residenciales (millones de euros y unidades vendidas)

s20M [y  898M
16.754 16.667

unidades unidades

Ventas de suelo (millones de euros y unidades vendidas)

315 M — 386 M
de euros [ de euros
3.326 4.523
unidades unidades

Ventas de inmuebles terciarios (millones de euros y unidades vendidas)

263 M Add 254 M

de euros de euros
4.246 3.990
unidades unidades

Ventas de obras paradas (millones de euros y unidades vendidas)

80 M Han  294M

1.936 m 6.440
unidades unidades
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Desglose geogrdfico de ventas de inmuebles propios**
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Desarrollo inmobiliario y gestion urbanistica de suelos

Desarrollo inmobiliario

Durante el afio 2024, Sareb ha seguido ejecutando la actividad de desarrollo inmobiliario en sus tres lineas de
negocio: desarrollo urbanistico de suelos en gestién; promocién inmobiliaria en suelos finalistas y la finalizacién
de un perimetro de obras paradas. Con estas lineas de negocio, lo que se consigue es generar mayor valor en la
desinversién de los activos, mediante la inversién proactiva, o del producto final construido.

15 No incluye obra parada.
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La promocién inmobiliaria se lleva a cabo desde el FAB Arqura Homes, en el que Sareb ostenta el cien por cien de
la participacién. El desarrollo urbanistico de los suelos en gestion y la finalizacién de las obras paradas se realiza
desde el balance de Sareb con el gestor especialista Serviland.

En los cinco afios y medio de su actividad, el FAB Arqura Homes, a través de su gestor especialista, Aelca, se ha
convertido en una de las grandes promotoras del pais. Como se puede observar seguidamente, su actividad se ha
consolidado en los dos Ultimos afos, manteniendo el volumen de las entregas en los afios 2024 y 2023 similar al
alcanzado en 2022.

El impacto del area de desarrollo inmobiliario sobre el total de Sareb es que gestiona suelos con un VNC de 2.382
millones de euros, lo que representa el 38 % del total de la cartera de suelos de Sareb (consolidando el FAB Arqura
en Sareb).

VNC total cartera de suelo (M€)

cartera suelo

6.189

Total

. Desinversion . Desarrollo

Desarrollo inmobiliario a través de Arqura Homes

Tras cuatro anos y medio de actividad, la evolucién de las principales magnitudes operativas del negocio han sido
las siguientes:

Promociones aprobadas: se ha aprobado, desde su origen, la puesta en marcha de 211 promociones
para promover un total de 12.939 viviendas. En el afio 2024, han sido 44 promociones con un total de
2.714 viviendas.

Comercializacion: se ha lanzado la comercializacién de 10.994 viviendas en 185 promociones. La
cobertura comercial a cierre de ejercicio sobre el total de las viviendas puestas en comercializacion es
de un 61 %. EL 38 % (4.952) son viviendas ya entregadas, el 17 % (2.199) son viviendas con contratos
de compraventa privados formalizados y el 6 % (758) son viviendas con reservas formalizadas. En el afio
2024 se han lanzado comercialmente 38 promociones con 2.191 viviendas.

Ejecucion obras de edificacion: se ha iniciado la ejecucion de obras en 146 promociones, con 8.849
viviendas, de las cuales, a cierre de 2024, se encuentran finalizadas 95 promociones, que suponen 5.682
viviendas. En el afio 2024 se han iniciado obras en 29 promociones, con 1.840 viviendas. Durante el
ejercicio 2024 se han finalizado las obras de 31 promociones con 1.619 viviendas.

Entrega de viviendas: de las 5.682 viviendas finalizadas, se han entregado, desde su origen, 4.952
viviendas. En el afilo 2024 se entregaron 1.650 viviendas (el 33 % del total de viviendas entregadas
desde el inicio), quedando pendiente de entrega 730 viviendas, encontrdndose 152 viviendas en fase
de legalizacion previa a la entrega (obtencidn de las preceptivas licencias).
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Actividad de promocién de Arqura Homes

Ingresos por entregas (M€) Viviendas entregadas (unidades)

414

1.620 1.650

394

897

2022 2023 2024 2022 2023 2024

Desglose geogrdfico de viviendas en comercializacién por Arqura Homes a cierre de 2024
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Desarrollo de obras en curso y promociones propias

La finalizacién de determinadas obras paradas se ha llevado a cabo a través del gestor especialista Domo, hasta
junio de 2024; y a partir de ese momento, por Anticipa Aliseda. La generacion de valor de esta actividad resulta
tanto por la generacién de un beneficio econémico para Sareb, como por el beneficio que genera para la sociedad
y diferentes administraciones locales. Se genera un mejor resultado econémico en la venta retail, como producto
terminado, que en un canal mayorista como obra parada. Asimismo, se consigue una mejora en el entorno
urbanistico y de seguridad.

Durante el afio 2024, con la incorporacion en el segundo semestre del nuevo gestor, Anticipa Aliseda, no se han
llevado a cabo aprobaciones nuevas, sino ratificaciones de las existentes.

Actividad de promocién propia

@ Ingresos totales (M€) E‘ Viviendas escrituradas (n©°)

278 261
63
38 36
l . )
. |
2022 2023 2024 2022 2023 2024

Gestion de la cartera de suelo y procesos de desarrollo urbanistico

La actividad de desarrollo urbanistico de suelo en gestion esta centralizada en el gestor especialista Serviland
desde el 1 de julio de 2022. Gracias a la labor realizada por el gestor especialista se ve una clara evolucién en las
ventas realizadas afo tras ano. EL incremento en el afno 2024 respecto del 2023 ha sido del 149 %.

Ingresos por venta suelos (M€)

2022 14

16 De los 36 M€, el 50 % (18 M€) corresponden a ventas de promociones en estado actual.
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La evolucion de las principales magnitudes operativas del negocio durante el afio 2024 es la siguiente:

® Inicios de obra de urbanizacién: 32 proyectos de suelo con obras de urbanizacion iniciadas a cierre de
2024, de los que 17 se iniciaron durante 2024.

® Proyectos finalizados: a lo largo del afio 2024 se han finalizado 15 proyectos, por haberse alcanzado los
siguientes hitos urbanisticos:

= Finalizacién obras de urbanizacién: se han finalizado las obras de urbanizacion en 8 proyectos.
= Inscripcion de reparcelacion: se han inscrito 3 proyectos.
= Aprobacion definitiva instrumento de desarrollo: se han aprobado 4 proyectos.

A cierre del ejercicio 2024, Serviland tiene bajo su gestion 321 proyectos con un VNC de 1.378 millones de euros:
237 proyectos con un VNC de 1.065 millones de euros con gestion urbanistica activa y 84 proyectos con un VNC
de 313 millones de euros en proceso de comercializacion.

Gestion y mantenimiento de los inmuebles

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

La compaiiia destina recursos a identificar y mantener al corriente de pagos el conjunto de activos inmobiliarios
de su propiedad.

Los gastos asociados a la gestion y mantenimiento de los inmuebles ascendieron a 196 millones de euros en 2024,
un 5,4 % mas que el ano anterior, fruto de un mayor nivel de venta de inmuebles y, en consecuencia, una reduccién
del stock residencial, el cual es mas intensivo en gastos que los activos de uso terciario y los suelos, asi como
de un esfuerzo en contencién del gasto. Las principales partidas de gasto por importe se corresponden con las
adecuaciones de inmuebles para poner las viviendas en condiciones validas para su venta en mercados minoristas,
el pago de impuestos, los gastos de comunidad y el mantenimiento, que suponen en su conjunto el 79,8 % de los
gastos de gestion y mantenimiento de los inmuebles.

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

0,84 %

18,88 % B 18is y otros impuestos y tasas I Mantenimiento

26,45 % B vigilancia y seguridad B suministros y seguros
. Asesoria juridica, . Adecuaciones
notarias e informes
10,62 % . Gastos de comunidad . Otros gastos

1,91 %

6,83 %

15,34 %

19,13 %
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Adecuacion de los inmuebles

Las adecuaciones incluyen reparacionesy puestas a punto necesarias para la comercializacion de los activos o para
su cesion como vivienda social. Sareb viene realizando desde el ejercicio 2021 un especial esfuerzo enincrementar
las adecuaciones de aquellos inmuebles que forman parte de su cartera para permitir la venta a clientes particulares.
El mal estado de los inmuebles recibidos por Sareb, con frecuencia tras varios ahos de gestiones judiciales, viene
requiriendo este importante esfuerzo por parte de la compania. Durante el ejercicio 2024 el gasto incurrido en
adecuaciones ha ascendido a 39 millones de euros, habiéndose adecuado 2.600 viviendas.

5.6. Cancelacion de la deuda senior

Uno de los objetivos basicos de Sareb consiste en generar ingresos mediante la gestidon y venta de sus préstamos e
inmuebles para cancelar el mayor importe posible de la deuda emitida en el momento de su constituciony avalada
por el Estado. Desde su creacion y hasta final de 2024, Sareb ha reducido la misma en 22.598 millones de euros,
un 44 % del total.

Durante 2024, y con cargo a la caja generada en dicho ejercicio, se han amortizado 1.230,3 millones de euros de
deuda, con el siguiente detalle:

¢ Segundo trimestre de 2024: amortizacién en efectivo por importe de 1,7 millones de euros, con cargo a
la caja generada en 2024.

¢ Tercer trimestre de 2024: amortizacion en efectivo por importe de 775 millones de euros, con cargo a la
caja generada en 2024.

® Febrero de 2025: amortizacion en efectivo por importe de 348,8 millones de euros, con cargo a la caja
generada en 2024.

® Marzo de 2025: amortizacidn en efectivo por importe de 104,8 millones de euros, con cargo a la caja
generada en 2024.

El coste de la deuda de Sareb desde su origen ha ascendido a 8.716 millones de euros.

Disminucion de la deuda senior desde 2012 (millones de euros)

50.781 22.598 M€ CANCELACION DE DEUDA
48.185

45.062
43.094

40.925
37.875

35.930 5 4
35.105 34918 . o

-4415%

reduccion
de la deuda

30.481
29-413 58,183

ORIGEN 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

(*) Incluye amortizacion realizada en febrero y marzo de 2025, por importe de 349M€ y 105M€ respectivamente, con cargo a la caja generada

en 2024.
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5.7. Informacion financiera

Sareb ingres6 3.061 millones de euros en 2024 con la gestion y venta de sus activos.

Evolucion de la cifra de negocio

El negocio en 2024 HE

La cuenta de resultados que se muestra a continuacion sigue las normas del Plan General Contable (PGC) que,
a efectos de la cifra de negocio, no considera en la actividad de Activos Financieros el importe recibido por las
ventas, sino solo el margen generado en las operaciones de los Planes de Dinamizacion de Ventas (PDV), quitas,

venta de préstamos y amortizaciones de capital.

Cuenta de resultados contable (millones de euros)

2024 2023
Importe de la cifra de negocios 2.399 2.119
Activos Inmobiliarios 2.407 2.120
Ventas de activos inmobiliarios 2.361 2.075
Ingresos por arrendamiento 40 43
FABs y otros 6 2
Activos Financieros (7) (1)
Ventas de activos financieros (47) (50)
Ingresos financieros de préstamos (margen) 39 48

Coste de las ventas

de activos financieros

(376)

(332)

de activos inmobiliarios

Margen bruto contable

(3.368)

(2.622)

Impuesto sobre sociedades

Otros ingresos de explotacion 11 17
Gastos de gestion, comercializacion y mantenimiento (441) (470)
Amortizaciones y otros (64) (45)
Resultado de la actividad (1.839) (1.334)
Resultado financiero neto (985) (861)
Resultado antes de impuestos (2.823) (2.195)

(2)

(2)

pagina | 52



-’ [ ] ]
- SarEb El negocio en 2024 l=

Si se considera la totalidad de los cobros y devengos, la cifra total de ingresos con criterios de gestion de las
operaciones de Sareb con activos financieros e inmobiliarios se eleva hasta los 3.033 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 posteriormente como consecuencia del proceso de transformacién- 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 aumentar la venta de inmuebles mediante canales minoristas aprovechando la
politica de fijacion de precios establecida por la compaiia, asi como intensificar la promocidn residencial y la
gestion urbanistica de suelos.

En concreto, los ingresos por la gestién y venta de inmuebles se situaron en los 2.406 millones de euros en 20248
(2.120 millones de euros el aiio anterior), lo que supone un claro refuerzo de esta actividad, continuando con la
tendencia positiva iniciada después de la pandemia.

AC INMOBILIARIOS

Residencial 1.169 (1.430) (261)
Suelos y a.ctlvos 278 (1.592) (814)
terciarios
Rentas 40 0 40
FABs 420 (346) 74

Por tipologia, se ha producido una concentracién en el segmento residencial, tanto de activos en origen como de
adjudicados. No obstante, el segmento de terciario ha tenido un crecimiento muy relevante (+16,1 %) respecto a
la cifra de ingresos obtenida en el ejercicio 2023.

Bien es cierto que este mayor esfuerzo comercial conlleva un resultado negativo en términos de margen, que
resulta de la enajenacién de activos del segmento de suelos y terciario a su precio de mercado, ya que existen
diferencias relevantes en estos activos entre su precio de mercado y su valor contable o coste de traspaso, una
clara minusvalia que ahora se materializa y es el reflejo de la composicién de la cartera. Esta minusvalia esta
reflejada en el balance de la compaiiia, en el epigrafe de deterioro del valor de los activos, dentro del Patrimonio
Neto. Por su parte, en el segmento residencial las minusvalias acumuladas no son relevantes respecto a la
valoracién de dicha cartera.

17 Esta cifra considera la totalidad de ingresos de negocio, asi como los correspondientes a Intereses Adicionales Devengados y Otros Ingresos.

18 | a cifra incluye las ventas de inmuebles procedentes de desarrollo inmobiliario.
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En el caso de los préstamos, los ingresos, excluyendo el efecto de ajuste por reversion de intereses “"DIA"*?, se situd

en 2024 en 658 millones de euros, frente a 649 millones de euros en 2023.

El negocio en 2024 HE

AC FINANCIEROS 630 (1.013) (383)
Cancelacién y Venta de préstamos 203 (429) (227)
Amortizaciones y recobros 151 (88) 62

Intereses cobrados 27 (0) 27

DIA Ajuste reversion transformacién (28) 0 (28)
PDV y liquidacién de colaterales 271 (427) (156)
Venta Institucional 7 (69) (62)

El margen positivo de Sareb en 2024 proviene Unicamente de las amortizaciones y del cobro efectivo de
intereses. En cambio, las ventas —ya sean de préstamos o de sus colaterales— generan y seguiran generando
margenes negativos. Esto se debe a la valoracion actual de la cartera, que ya refleja esta situacion en el epigrafe
correspondiente del Patrimonio Neto. Este efecto se debe a que se trata de créditos recibidos que incorporaban
importantes minusvalias, que se materializan con la venta.

Por su parte, los gastos de explotacion han disminuido un 6 % respecto al ano anterior, alcanzando los 441 millones
de euros, debido tanto al exigente Plan de Eficiencia iniciado en 2020, como a un menor volumen de actividad en
algunos aspectos respecto a 2023.

Todo ello conduce a un resultado de la actividad negativo en 1.838 millones de euros, frente a los 1.334 millones
de euros negativos de 2023.

Los costes financieros asociados principalmente a la deuda senior aumentan un 21 % en 2024, hasta los 1.042
millones de euros. Este incremento se debe principalmente al aumento de los tipos de interés de referencia
iniciado desde agosto de 2022, marcado por la evolucion del entorno macroeconémico actual y que ha supuesto
un incremento relevante en el coste financiero asociado a la deuda senior.

El resultado antes de impuestos aumenta hasta los 2.823 millones de euros negativos, desde los 2.195 millones
de euros negativos del afo anterior.

Después de impuestos, el resultado del ejercicio se sitGa en 2.826 millones de euros negativos —2.196 millones
de euros negativos en 2023-. Como consecuencia de ello, los fondos propios de la compaiiia al final del ejercicio
2024 se sittan en 7.569 millones de euros negativos.

19 «pia: Devengo de Intereses Adicional.
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Gastos de explotacion

En 2024, los gastos no financieros de la compaiia han disminuido un 6 % respecto al afio anterior, hasta los 441
millones de euros.

Este comportamiento viene motivado, principalmente, por los siguientes aspectos:

® Menor volumen de transformacion respecto al ejercicio anterior y menor incorporacién en el balance de
producto transformado de tipo residencial, lo que abarata los costes asociados a dicho proceso.

¢ Consolidacién de todos los ahorros de costes, tanto de estructura como del esquema de comisionamiento,
que seiniciaron enelejercicio 2021y 2022,y que se han conseguido mantener a lo largo de los ejercicios.
Importante ahorro de gastos de estructura, como consecuencia de la politica de eficiencia de gastos
llevada a cabo por la compaiiia.

¢ Un menor volumen de gastos de mantenimiento y adecuaciones debido a una reduccion del balance
pendiente de desinversion.

Su distribucién atendiendo a la naturaleza del gasto es la siguiente:

CONCEPTO 2024 2023
Negocio (139) (115)
Transformacion (48) (75)
Gestion de Porfolio (126) (140)
Adecuaciones (39) (46)
Vivienda Asequible y Social (37) (29)
Empresa (51) (48)

Gasto Extraordinario 0 (17)
TOTAL (VAAN) (470)

El gasto en conceptos fiscales supone el 21,9 % de los gastos totales (93,7 millones de euros), basicamente IBls
e IVA no deducible pagado.

Como se indicaba, es importante resenar los esfuerzos del Plan de Eficiencia que traen consigo una reduccion de
los costes de estructura. Asi, se ha realizado una importante contencidn en la contratacién de empresas terceras,
bien por disminucién de actividades, bien por la reduccién de sus retribuciones.
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Evolucién de los recursos propios y patrimonio

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.

Esta Circular establece que la compania debe valorar contablemente 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 compania y que no se tiene en consideracién a efectos
de las causas de reduccion de capital y de disolucién de la sociedad.

Al cierre del ejercicio 2024 la valoracién contable de la totalidad de la cartera de Sareb conforme a la metodologia
de la referida Circular del Banco de Espaia y cuya aplicacién fue aprobada por el Consejo de Administracion, ha
arrojado la necesidad de tener constituido a cierre del ejercicio un fondo de deterioro de 8.895 millones de euros,
de los que 7.698 millones de euros se corresponden con la unidad de activos financieros (que incluye los activos
inmobiliarios procedentes de la adjudicacién de activos financieros) y 1.197 millones, con la de inmobiliarios.

Minusvalias en la unidad de activos financieros

El deterioro de 7.698 millones de euros (8.934 millones de euros, el afio anterior) relativo a activos financieros
originales?®* representa en torno al 50,7 % de su valor contable.

VACBE 22 Deterioro Deterioro
2024 2023
Con garantia real 23.277 3.304 5.888 -2.584 -3.310
Sin 1° cargas y participativos 27.533 70 1.042 -972 -1.139
Adjudicados 0] 4113 8.255 -4.142 -4.485

Otros ajustes

DETERIORO ACTIVOS FINANCIEROS

20 piferencia entre la valoracién de los activos establecida por el Banco de Espafa y el valor en libros de los mismos.

21 Taly como establece la circular 5/2015 del Banco de Espafia, se computan en la unidad de activos financieros originales todos aquellos colaterales transformados
desde la constitucion de Sareb.

22 yalor a efectos de la Circular del Banco de Espana.
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Cabe destacar que, en esta unidad de activos financieros, siguiendo la normativa contable aplicable, se incluyen
también los inmuebles que figuraban inicialmente como garantia de préstamos y que han sido incorporados por
Sareb mediante procesos de adjudicacion judicial o dacion. Estos activos inmobiliarios acumulan un deterioro
contable estimado de 4.142 millones de euros.

Minusvalias en la unidad de activos inmobiliarios

Deterioro Deterioro

Activos (n°) VACBE
2024 2023

Distinto de Obra en Curso 15.699 1.090 1.562 -472 -352

Obra en Curso

(promociones) 25.443 1.503 2.228 -725 -617

La unidad de activos inmobiliarios, que recoge aquellos inmuebles traspasados como tal en origen, presenta una
minusvalia de 1.197 millones de euros -frente a los 969 millones del afio anterior-, lo que representa un 31,6 %
de su valor contable.

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Imputacién
cuentas en el 0 259 719 337 377 840 863 0 0 0 0 0 0
ano formulado

Imputacién
reexpresion 0 1.348 349 (o] (] 0 0 0 (o] (o] 0 o] o]
CBE 5/2015

Deterioro S/

0 1.607 | 1.068 337 377 840 863 1.727 | 2.300 -492 2,994 | -1.719 | -1.008
CBE 5/2015

Deterioro S/

CBE 5/2015 6.819 9.119 8.627 11.621 9.903 8.895
acumulado

Neto

. . 0 0 0 -682 -100 0 0 0 0 0 0 0 0
impositivo

Contra ajustes

cambio valor 3.289 4.229 6.819 9.119 8.627 11.621 9.903 8.895
patrimonio
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Como se haindicado, en 2024 se ha producido una disminucién del deterioro global de la cartera. Esta disminucién
esta motivada principalmente por la desinversidn de activos que contaban con minusvalias contables, imputando
el margen negativo derivado de la venta en la cuenta de resultados y, en consecuencia, disminuyendo el deterioro

latente de la cartera pendiente de desinvertir.

Tras la aplicacién del resultado del ejercicio, 2.826 millones de euros negativos, Sareb presenta unos fondos
propios negativos de 7.569 millones de euros. 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 -seguin el Real
Decreto-ley 6/2020- de la obligacion 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 8.895 millones de euros por los ajustes por
cambio de valor asociados a las minusvalias de las carteras financiera e inmobiliaria antes comentadas.

Millones de euros 2024 2023 Variacion
Operaciones de cobertura 0 0 0
Deterioro Activos Financieros -7.698 -8.934 1.236
Deterioro Activos Inmobiliarios -1.197 -969 -228

Capital 172 172 0
Prima de emisién 0 0 0
Reservas 415 415 0]
Rtdo. Negativo ejercicios anteriores -5.330 -3.132 -2.198
Subordinada 0] 0 0
Resultados del ejercicio -2.826 -2.198 -628

PATRIMONIO NETO + SUBORDINADA
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6. El trabajo de Sareb

6.1. Las personas

El capital humano de Sareb en 2024

Los trabajadores de Sareb aportan una amplia experiencia en diversos sectores, especialmente en el
inmobiliario y el financiero, asi como en la gestién de vivienda social.

El cumplimiento del mandato no seria posible sin el compromiso y la dedicacidn de los profesionales que integran
la companiia.

A cierre de 2024, la plantilla de Sareb estaba compuesta por un total de 293 personas, lo que supone un descenso
del 2,66 % respecto al cierre del ejercicio 2023.

Sareb cuenta con un modelo de empresa extendida — se tiene en cuenta el resto de capital humano que configura
toda su actividad, contando con el apoyo de los servicers, gestores especialistas y proveedores con los que la
compania opera-, lo que le permite gestionar su cartera de activos. Este modelo es consistente con la consideracion
de Sareb como un instrumento de resolucién con un periodo de vida determinado.

Con la entrada en vigor en 2020 del Real Decreto 901/2020, de 13 de octubre, por el que se regulan los planes de
igualdad, y tras la constitucion del Comité de Empresa de Sareb se ha elaborado un plan de Igualdad que abarca el
periodo 2021-2024, que fue aprobado el 9 de mayo de 2022 y registrado posteriormente en REGCON (Registro y
deposito de convenios colectivos, acuerdos colectivos de trabajo y planes de igualdad) el 6 de junio. Con este plan
se busca fomentar un entorno inclusivo, asi como garantizar que su actuacion se rige por el principio de igualdad
de trato y oportunidades y la no discriminacién por razén de nacimiento, raza, sexo, religion, opinion, discapacidad
o cualquier otra condicidn o circunstancia personal o social.

A través de este documento se aborda un amplio conjunto de medidas para lograr la diversidad efectiva, no solo de
mujeres y hombres, sino también de las distintas generaciones que conviven en la organizacion.

En el marco de este plan, Sareb cuenta con medidas para impulsar el equilibrio personal y profesional y hacer un
uso eficiente del tiempo, entre las que destacan:

® la formacion a los empleados en herramientas corporativas de trabajo remoto
® laimplantacién de horarios flexibles
® la opcién de teletrabajar determinados dias

® lacesién de equipos de trabajo portatiles y teléfonos moéviles a toda la plantilla para posibilitar el
teletrabajo

Ese tipo de iniciativas desarrolladas favorecen la conciliacién de los empleados y complementan otras vigentes por
ley, como la que establece el disfrute del permiso parental (16 semanas, tanto para mujeres como para hombres)
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o el de lactancia, del que pueden disfrutar de manera acumulada -15 dias laborales- los empleados de Sareb, de
acuerdo con el convenio colectivo.

Con motivo de la entrada en vigor del del RD 1/2022, que regula la remuneracion del personal de alta direccién
de la compania, durante 2022 se realiz6 un ajuste salarial a los miembros de la alta direccion para adecuar su
remuneracion a los limites que establece la normativa. Asi mismo, se llevé a cabo una reduccién en el nimero de
directivos de la compania, con el objetivo de hacer mas eficiente y simplificar la gestién, reduciendo también el
coste medio.

En cuanto a la brecha salarial registrada en la compahia en 2024 por categoria profesional, los datos son
los siguientes:

Brecha salarial Ejercicio 2024
Técnicos -13,98 %
Coordinadores 1,75 %
Gerentes 8,95 %
Responsables 2,81 %
Directores 4,70 %

Tomando como referencia la cifra proporcionada por Eurostat para 2023, que sitda la brecha salarial de género
registrada en Espaia en un 9,2 % en 2023,y en un 12,0 % en Europa, Sareb se encuentra muy por debajo de la
media, ya que a final de 2024 era del 3,03 % (incluyendo a los miembros del Comité de Direccién).

23| porcentaje se ha calculado aplicando la siguiente formula: (Promedio salario hombres - Promedio salario mujeres) / Promedio salario hombres.
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El perfil de los trabajadores de Sareb (niimero por categoria y % sobre el total)

profesionales d
50,5 % 49,5 %

Mujeres Hombres

Director
Gerente
Coordinador
Técnico

Responsable

B 2023/Mujeres 2023/Hombres
B 2024/Mujeres [l 2024/Hombres
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Distribucién de la plantilla por intervalos de edad y género (%)

2023 83,3 % 6 Totales
Menos
de 30
anos 2024 75,0 % 25 % 8 Totales
2023 57,5 % 179 Totales
Entre
30y 49
anos 2024 59,2 % 40,8 % 174 Totales
Mas de
50 anos
2024 35,1 % 64,9 % 111 Totales

. 2023/Mujeres 2023/Hombres
. 2024/Mujeres . 2024/Hombres

6.2. Gestion responsable del negocio

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

La compra de bienes y servicios de Sareb se basa en la optimizacion de la relacion calidad-precio, conforme a los
principios de transparencia, concurrencia, no concentracion de proveedores, y de acuerdo con lo establecido en la
Ley de Contratos del Sector Pablico (LCSP).

Con la aplicacién de la Ley de Contratos del Sector Publico 9/2017, desde el 6 de julio de 2022, en Sareb se han
producido una serie de cambios que han afectado al proceso de contratacién de proveedores:

1. Ha desaparecido la politica de compras y en su lugar se aplican fielmente los procedimientos de
contratacion establecidos en la LCSP.

2. Como manual interno de guia para la contratacién se ha elaborado un procedimiento de compras donde
se han establecido responsabilidades internas y el proceso de compras paso a paso en funcion de los
procedimientos existentes.

3. Se han aprobado unos pliegos tipo de condiciones juridicas de contratacién que establecen las clausulas
que han de regir las relaciones con los contratistas (proveedores).

4. Como parte de esos pliegos tipo y conforme establece la Ley de Contratos, se han incluido en los mismos
y han pasado a ser parte de los contratos, cladusulas referentes a la adhesién al c6digo ético, clausulas
sociales y medioambientales que se incluiran en todas las licitaciones sujetas a los pliegos tipo.
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Concretamente, en los pliegos tipo se recoge la siguiente clausula referida a criterios sociales que son condiciones
especiales de ejecucion (su incumplimiento lleva aparejada la facultad de resolver el contrato):

“En aplicacion de lo establecido en el articulo 202 de la LCSP, el contratista estard obligado a cumplir, al menos, una de
las condiciones especiales de ejecucion de cardcter social que se indican a continuacion:

a) Emplear en la ejecucion del contrato un porcentaje de trabajadores fijos igual o superior al 20 %.

b) Emplear en la ejecucidn del contrato un porcentaje de trabajadoras que, sobre el total de nuevos empleos que
serealicen, seaigual o superior ala media nacional en el sector correspondiente, siempre que la disponibilidad
del mercado laboral en dicho sector lo permita.

¢) Emplear en la ejecucion del contrato un porcentaje de personas con discapacidad igual o superior al 1 %,
siempre que la disponibilidad del mercado laboral del sector lo permita.

A los efectos previstos en la anterior letra b), la mencién a la media nacional del sector de actividad correspondiente,
relativa al porcentaje de personal femenino, se entenderd referida a los datos de la encuesta de poblacién activa a
diciembre del afo inmediatamente anterior a la adjudicacién del contrato.

A los efectos previstos en las anteriores letras b) y c), para conocer la disponibilidad del mercado laboral del sector
correspondiente se estard a lo que el SEPE certifique sobre la existencia de demandas de empleo femenino y de personas
con discapacidad en el mismo, para cubrir los puestos de trabajo necesarios para la ejecucion del contrato. Solicitado
este certificado por la empresa adjudicataria y transcurrido un mes sin que por el SEPE se hubiere expedido, se entenderd,
a estos efectos, que no existen demandantes de tales caracteristicas para cubrir dichos puestos de trabajo.”

Asimismo, lo anterior sera de observancia para los subcontratistas.

Respecto a los criterios medioambientales, se refleja también en los pliegos, como condicién especial de ejecucién,
lo siguiente:

"Disponer de un programa de buenas prdcticas medioambientales dirigidas principalmente a consequir la mdxima
eficacia energética dentro de sus instalaciones, a minimizar el impacto ambiental de su actividad y a un compromiso
permanente con el medio ambiental y el reciclaje.”

Respecto a las normas éticas, los pliegos regulan lo siguiente:

Sareb tiene aprobado y establecido un Cédigo de Conducta que recoge los principios de actuacién de la Sociedad
(en adelante, el Cadigo de Conducta). Si el Contratista, con el que se firma el Contrato, y sus empleados, tienen
acceso a informacién de Sareb calificada reservada seguin el Cédigo de Conducta, estaran sujetos al Cédigo de
Conducta de Sareb. La misma obligacion aplicara a terceros subcontratados y sus empleados.

A tal efecto, el Contratista tendra a su disposicion un ejemplar del Cédigo de Conducta para su comprensién y
aceptacion, en la pagina web de Sareb: (www.sareb.es/informacion-corporativa). Igualmente, en el supuesto de
subcontratacidn por parte del Contratista, éste estarad obligado a comunicar al subcontratado del contenido del
Codigo de Conducta de Sareb en aquello que le afecte y donde puede consultarlo.

El Contratista es responsable de garantizar que sus administradores, directivos, y empleados, asi como los terceros
subcontratados y sus empleados, asumen como propias las obligaciones contenidas en el Codigo de Conducta en
aquello que les resulte de aplicacion.

El Contratista deberd trasladar, a aquellos empleados y directivos que, por responsabilidad funcional o por
cualquier otro motivo, dispongan de Informacién Reservada sobre activos de Sareb, la prohibicién de adquirir,
alquilar o participar por cuenta propia en operaciones sobre estos activos de Sareb. Dicha prohibicion se hace
extensiva a sus personas equiparadas.

Se considera persona equiparada al cdnyuge o persona de analoga relacion de afectividad, a quienes convivan o
dependan econémicamente y las personas juridicas que, no siendo sociedades de capital cotizadas en bolsa, se
encuentren participadas por alguna de las personas fisicas citadas anteriormente.
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Se entiende por Informacion Reservada cualquier informacién no puablica, incluida aquella que con vocacion de
serlo no hubiera sido aln difundida por los cauces previstos para ello.

El Contratista serd responsable de difundir entre los mismos colectivos indicados anteriormente, la existencia
del Buzon de Denuncias y trasladarles su obligacion de denunciar, incluso an6nimamente, a través de la direccion
https://cdd.Sareb.es cualquier actuacion sobre la que tengan conocimiento y que:

1. implique o pudiera llegar a implicar el incumplimiento de alguna de las obligaciones legales a las que
Sareb se encuentra sujeta.

2. suponga el incumplimiento de los compromisos u obligaciones contenidas en el Cédigo de Conducta en
todos aquellos ambitos que resulten de aplicacion.

3. de ser plblicamente conocida en todos sus aspectos relevantes, pudiera cuestionar la integridad de
Sareb o afectar adversamente a su reputacion.

4. En 2024 Sareb trabajé con un total de 272 proveedores, de los cuales el 93,75 % eran compafifas
locales cuyas practicas se encuentran reguladas por el marco normativo espanol. El resto -6,25 %- se
correspondi6 con proveedores con sede social en el extranjero. Asimismo, el gasto comprometido en el
ano se concentr6 en un 99,58 % en proveedores locales.

Las cifras de nUmero de proveedores y de gasto comprometido se corresponden con lo contratado directamente
desde el Departamento de Compras de Sareb.

Principales magnitudes sobre la cadena de suministro de Sareb en 2024

272l 93.75%

Proveedores con los Proveedores
que Sareb ha trabajado

99,5

Gasto local

Gasto comprometido
en proveedores
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La gestion ambiental

Sareb realiza una evaluacion de sus impactos ambientales, tanto de la sede como los derivados de su
actividad inmobiliaria.

Sareb asume como propio el compromiso de compatibilizar las actividades del negocio con el maximo respeto al
medioambiente. La Politica de Sostenibilidad 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, promocidn inmobiliaria, adecuacion, mantenimiento etc., en las que se identifican los
impactos mas relevantes y se evallan las medidas a tomar para su mitigacion.

Desde 2022, Sareb hace publicos 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 evolucion de estos parametros.

Medicién de la huella de carbono

En 2024 Sareb ha calculado su huella de carbono, considerando las emisiones de alcance 1y 2. El resultado total
ha sido de 161,39 toneladas de CO, equivalente.

Huella de carbono (t CO:z eq)

. " Volumen de emisiones Volumen de emisiones .
Tipologia Evolucion
en 2023 en 2024
Emisiones de alcance 1 120,34 57.29 -52,39 %
Emisiones de alcance 2 277,67 104,10 -62,51 %

Principales cifras de impacto ambiental por tipo de activo

UlCL 2023 2024 2023 2024 2023 2024
residuo
Residuosno | 5,000 | 9.343.00 | 338.358.865.63 | 396.287.457.75 | 24.100 2
peligrosos (Kg)
Residuos
. 172,50 221,00 193.027 46,91
peligrosos (Kg)

24 £ relacion con la generacion y eliminacion de residuos en los centros comerciales de Sareb, en el Centro Comercial S'Arenal Park (Llucmajor, Mallorca), la
eliminacién de los residuos corre a cargo del Ayuntamiento, y el Centro Comercial Altrium (Sant Celoni, Barcelona), del que se reportd en afios anteriores, se vendio
en enero de 2024, por lo que la cantidad de residuos generados no es significativa.
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Consumo de recursos y materiales

El trabajo de Sareb HE

Tipo de

. 2023 2024 2023 2023 2024 2023 2024
residuo
Papel (Kg) 531,25 | 834,15
Envases (Kg) 980 995,00
Pilas (Kg) 10 20,00
Fluorescentes
1,5 0,00
(Kg)
Toéner (Kg) 11 25,00
Hormigon
8 117.64599 | 95.634,79
(m?)
Acero (Kg) 9.497.608,27 | 7.542.096,86
Agua (m?) 1.937 | 774,54 8.438,00 | 15.390,00 | 630 | 2.189,00
Consumo de energia
Tipo de
. 2023 2024 2023 2024 2023 2024
residuo
Electricidad
(kWh) 449.570,00 347.693,92 837.796,50 167.009,00 338.213,36 506.629,09
Ga?kr\‘/s::;ral 48.816,61 | 36.730,91 | 455.120,00 -0,01 155.630,00 | 227.270,00
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7. Anexos

Acerca de este informe

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

La compania cumple con su deber de informar de forma anual y semestral sobre la evolucién de su actividad y
avanza para dar respuesta a lo dispuesto en la Ley 11/201841, que extiende la obligacién de presentar los estados
de informacién no financiera consolidados a las companias de mas de 250 empleados. En cumplimiento de la
normativa aplicable, Sareb publicé por primera vez en 2021 su Estado de Informacién No Financiera (EINF), y todos
sus informes elaborados desde entonces se hallan disponibles en su pagina web.

Los contenidos de este informe se complementan con el resto de las publicaciones e informacioén 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 informacién.

Alcance de la informacion

La informacién y los datos cuantitativos del presente informe se circunscriben a 2024. 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 consecucién).

Analisis de materialidad y escucha y didlogo con los grupos de interés

Sareb identifica a sus grupos de interés en funcion de su influencia e impacto sobre la actividad de la compaiiia.
Teniendo en cuenta estos criterios, y bajo la premisa de que este ejercicio constituye un proceso continuo, los
principales grupos de interés para Sareb son: sus empleados, sus accionistas, los supervisores y la Administracién
publica, sus clientes, sus proveedores y la Sociedad en su conjunto.

Mecanismos de escucha y didlogo con los grupos de interés

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

Empleados

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

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

Desde 2019 la compaiia 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.

Supervisores y Administracion publica

Sareb mantiene una comunicacién fluida y transparente con los supervisores y la Administracién publica, con
quienes se retine de forma habitual para compartirinformacién sobre la evolucién de la companiay el cumplimiento
de sus objetivos.

Asimismo, trabaja estrechamente con las comunidades auténomas y los ayuntamientos con los que mantiene
acuerdos de cesidn de vivienda para fines sociales.

Proveedores

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

Clientes

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

Sociedad
Mas 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 util y contrastada sobre la evolucién de la compaiiia, Sareb
mantiene una comunicacion bidireccional con los medios de comunicacién.

El servicio Sareb Responde recibié en 2024 un total de 72.908 contactos -un 11,38 % menos que en 2023-. De
ellos, 24.707 se corresponden a Consultas (-13,92 %), 36.621 se corresponden a incidencias remitidas a nuestros
gestores (-8,63 %)y 11.580 son reclamaciones (-14,11 %).
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Tipologia de las consultas y reclamaciones recibidas en ‘Sareb Responde’ en 2024 (% sobre el total)

Por tipo de cliente Por canal de entrada Por tipo de consulta
222 Q@D T € %2 Ba
Particular Teléfono Carta Comercial Mantenimiento
51,0% 433% 254% 309% 14,4%
Administracién Correo Formulario Comunidad de Abono
electrénico web propietarios de recibos
250% 255% 58% 146% 6,8%
Empresa Otros Alquiler Gestién de activos
financieros
22,0% 0% 72% 2,6%
Colectivos Ocupaciones Proveedores
y otros irregulares
2,0% 10,6% 0,3%
Incidencia Solicitud
ya existe de informacién
89% 25%
Otros

1,3%

Analisis de materialidad

Con el fin de informar sobre los aspectos mas relevantes para la compaiiia, Sareb elabora desde 2017 su analisis
de materialidad, revisado y actualizado posteriormente en 2018, 2021 vy, por Ultima vez, en 2023. En la dltima
actualizacion se tuvieron en cuenta en cuenta la opinion de los grupos de interés y los aspectos relevantes para el
modelo de negocio de Sareb.

De esta forma se analizan no sé6lo 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, desempeiio o resultados (perspectiva de fuera hacia dentro). La metodologia empleada
permite involucrar a los diferentes grupos de interés clave para Sareb mediante anélisis documental interno y
externo y de tendencias, ademas de consultas especificas para cada uno de los grupos.

Los resultados delanalisis de materialidad son considerados en el proceso de elaboracion del Estado de Informacién
No Financiera de la compahiia para cubrir los aspectos relevantes para sus diferentes grupos de interés y contribuir
asiala 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.
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Metodologia

La metodologia fue disenada para abordar el andlisis 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 compania en materia de sostenibilidad.

Doble materialidad

Perspectiva “"de dentro hacia fuera”

Serealizé, en primer lugar, un anélisis documental considerando los marcos de reporting, las tendencias sectoriales,
y otras fuentes externas. Posteriormente, se elaboraron consultas de caracter externo, teniendo en cuenta la visién
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 llevaron a cabo consultas de caracter interno, teniendo en cuenta la opinién de los empleados de la compaiia,
que son en definitiva quienes mejor conocen los procesos internos y pueden aportar una vision holistica sobre
cémo afectan los factores externos a la actividad de Sareb.

A continuacién, se describe de forma ejecutiva cada fase del analisis realizado.

Preparacion del listado de asuntos relevantes

Como punto de partida, se tomaron los asuntos relevantes identificados en el analisis de 2021. Adicionalmente se
analizaron diferentes fuentes de informacién para identificar los asuntos potencialmente relevantes para Sareb en
funcion de su actividad y contexto:

® Marcos de reporting (GRI, EPRA, SASB, GRESB, etc.)
® Peersy otros agentes del sector (servicers, peers, otros prescriptores, etc.)

®  Prensa

Valoracion de la relevancia

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

Analisis documental

A partir de las fuentes analizadas para la preparacion del listado de asuntos relevantes, se analiz6 la relevancia en
funcién de la presencia de los diferentes asuntos y la profundidad con la que se tratan los mismos.

Consultas internas

Se realiz6 una consulta a los empleados de Sareb a través de una encuesta online para valorar la relevancia de los
diferentes asuntos identificados.

Consultas externas

La consulta externa se envi6 a clientes, proveedores, miembros del Consejo de Administracién, Administracién
publica, empresas del sectorinmobiliario, periodistas que cubren la actividad de Sareb y Sociedad. Los participantes
de estos grupos de interés seleccionaron los asuntos mas relevantes para cada uno de los tres ambitos considerados:
social, ambiental y de gobierno.
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ANALISIS DE RESULTADOS: MATRIZ DE MATERIALIDAD

[ ] |
[ |
Anexos HE

El analisis de los resultados de las consultas y el anélisis documental permiti6 preparar la matriz de materialidad
presentada a continuacion, que muestra los asuntos mas relevantes desde las dos perspectivas consideradas:

Matriz de materialidad

4
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Impacto de Sareb en el entorno

1 Estructura de Gobierno

2 Supervisién ESG

3 Eticay anticorrupcién

4 Generacion de valor para el accionista
5 Identificacién y evaluacién de riesgos
6 Integracion ESG

7 Cumplimiento

8 Gestion de la reputacion y marca

9 Ciberseguridad y privacidad de datos
10 Transparencia

11 Integracién de riesgos ESG

12 Mejora de la eficiencia y la viabilidad comercial de la cartera

B Relevancia alta
Relevancia media
I Relevancia baja

En el andlisis se ha considerado una
escala del 1 al 4. Al no haber
obtenido respuestas en el primer
cuadrante del grdfico de dispersion
se ha decidido omitir éste en el
grdfico. Por este motivo, aparece en
una escala del 2 al 4.
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13 Minimizacién de la huella ambiental

14 Proteccién de la biodiversidad a través de su actividad

15 Certificaciones de sostenibilidad para edificios

16 Eficiencia en el consumo de los recursos y economia circular
17 Innovacién aplicada a la sostenibilidad

18 salud y seguridad en los edificios

19 Promocién de vivienda sostenibles

20 Lucha contra el cambio climético

21 Adaptacién al cambio climético

22 Respeto a los derechos humanos

2 3 Recuperacién de propiedades y bisqueda de alternativas ocupacionales
24 Accesibilidad a la vivienda de grupos en situacién de vulnerabilidad
25 Empleoy talento

26 Diversidad e igualdad

27 Conciliacién

28 Bienestar y seguridad laboral

29 Relacién con comunidades locales

30 Relacién con otros grupos de interés

31 Compromiso con clientes

32 Gestion responsable de la cadena de suministro

33 Creacién de valor para los inversores privados

[ | |
Anexos HE
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