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LIBERATO MABIﬁO DOMINGUEZ, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE INMOBILAIRIA DEL SUR, S.A,

CERTIFICA

Que las Cuentas Anuales tanto individuales como consolidadas de la Sociedad
Inmobiliaria del Sur, S.A. correspondientes al ejercicio 2003 enviadas a la Comision
Nacional del Mercado de Valores (fecha registro de entrada 30 de abril de 2004) junto
con los informes de auditoria de la fi eloitte &Touche Espafia, S.L. se
corresponden con las formuladas y ﬁnn;da/rsm:;]-:ﬁlﬂonsejo de Administracién en su
reunion de fecha 27 de marzo de 2004.

En Sevilla, a 10 de mayo de 2004.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.;

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Inmobiliaria del Sur, §.A., que comprenden ¢l balance de
situacion al 31 de diciembre de 2003 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memona
correspondientes al e¢jercicio anual terminado en dicha techa, cuya formulacion cs responsabilidad
de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada ¢n ¢l trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justiticativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

!}J

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Adminmistradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias y del cuadro de
financiacidn, ademas de las cifras del e¢jercicio 2003, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del e¢jercicio 2003. Con fecha 4 de
abril de 2003 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2002 en el
U eXPresamos una opinion tavorable.

[_sd

La Sociedad, conto cabecera de grupo, formula separadamente cuentas anuales consolidadas, sobre
las que emitimos nuestro informe de auditoria con esta misma techa, en el que expresamos una
opinion favorable. Las cuentas anuales consolidadas, en comparacion con las cuentas anuales
individuales adjuntas, retlejan un aumento de los activos de 21.708 mules de euros, un aumento de
las reservas de 958 miles de euros y una disminucion de los resultados del ejercicio 2003 de 428
miles de euros.

4. Ln nuestra opinion, las cuentas anuales del gjercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patnmonio y de la situacion financiera de INMOBILIARIA DEL
SUR, S5.A. al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos
obtenidos y aplicados durante el egjercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen la
informacion necesarta y sutficiente para su mterpretacion y comprension adecuada, de contorrmdad
con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los
aplicados en el ¢jercicio anterior.

5. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos vertficado que la informacion
contable que contiene ¢l citado mtorme de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2003, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del mforme de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no mcluye la revision de mformacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE & TOUCIIE ESPANA., S.L.
Insc1'ita,,§ﬁ 92

L

Jorge Segura Redriguez
30 de marzo de 2004

Deloitte & Touche, 5.A. inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 4619, libro 0, folio 46, seccion 8, hoja, M-75974, A member firm of
inscripcion 41, CLE.A-78/478492. Domicilio Social; Raimundo Fdez. Villaverde, 65, 28003 Madrid. Deloitte Touche Tohmatsu
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

El Consejo de Administracion de INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., en su sesion gelebradg el id'i'a 26 de marzo de
2004, formula las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de la Sociedad referidos al ejerciclo anual terminado
el 31 de diciembre de 2003, todo ello recogido en el anverso de los folios de papel timbrado del ,!*Est‘ado,
aumerados correlativamente del 1698633 al 1698669, todos inclusive, de la Serie OH clase 8%, en cumplimiento
de la legislacion vigente.

Sevilla, a 26 de marzo de 2004

“D. o "é_Mariu@uEar ﬁari“ﬁo . - D. Victor M. Bejarane Delgado
Pr&' si

eqte U Vicepresidente
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Inversiones- “1colas, industriales y Comerciales S.L. D. Augusto Sequeiros Pumar
Representdda por D. Ricardo Pumnar Lopez -
Vocal =~ | Vocal
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DILIGENCIA

Para hacer constar que los consejeros Dofia Candelas Arranz Pumary Don Juan Fernandez Carbanell,| ?u 1E:mem
no asistieron a la reunién del Consejo de Administracion en que se formul:?ron las Cuentas Anuales y el in oréne
de Gestién del ejercicio 2003, delegaron su voto en el Presidente y posteriormente ratificaron la formulacion ge
las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion,

Seavilla, 30 de marzo de 2004 |

¥ "/’Ef@ééfetmm
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002 (NOTAS 1, 2,3 Y 4)
(Miles de Euros) o

YY)

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacién al 31 de diciembre de 2003. |

]
ACTIVO m 2002 [ - PASVO 2003 | 2002
INMOVILIZADO: |
Inmovllizaciones inmateriales (Nota 4-a) 1 - | FONDOS PROPIOS (Nota 9): |
Inmovilizaciones materiales {(Nota 5) 55.374 35.979 | Capital suscrito 22.080 19.320
Inmuebles para arrendamientos 45.069 45.009 | Reservas de revalorizacion 36 2.796
Inmuebles para uso propio 297 297 | Reservas- | 21.880| - 16.573
Instalaciones técnicas y maquinaria 669 669 | Reserva legal 3.863 3.079
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 159 141 | Reservas estatutarias 10,1391 . - 8.569
Anticipos e inmovilizaciones materiales Reservas Voluntarias 7.878 . 4.925
en curso ' 21.478 - Pérdidas y ganancias 12.667 9.613
Otro inmovilizado 70 65 { Dividendo a cuenta entregado en : |
Amortizaciones (8.894) (8.028)] en el ejercicio (2.588)] - (2.153)
Provisiones (3.474) (2.174)] Total fondos propios 54.075| 46.149
Inmovilizaciones financieras (Nota 6) 18.220 18.183
Participaciones en empresas del grupo |
'y asociadas 16.962 17.005
Cartera de valores a largo plazo 600 600 | PROVISIONES PARA RIESGOS |
Depdsitos y flanzas constituidos a largo I Y GASTOS (Nota 10) {
nlazo (Nota 15) 712 724 | Provisiones para impuestos 1.267 1.163
Provisiones (54) (146} Otras provisiones 1.078 1.403
Deudores a largo plazo (Nota 14) 1.473 ___ B18 ' Total provisiones para rlesgos y gastos _ 2.566
Total inmovilizado - 75.068 54.980 .
ACREEDORES A LARGO PLAZO:
: Deudas con entidades de credito
| {(Nota 11) 102.872 - 77.52%
ACTIVO CIRCULANTE: Otros acreedores (Nota 13) 2.279 2.270
Existencias (Nota 8) 77.645 69,992 | Desembolsos pendientes sobre
acclones no exigidos (Nota 6) - 135
Terrenos y solares 55.446 30.966 Total acreedores a largo plazo - 79.927
Obra en curso de construccion de ciclo corto 17.536 | 16.424 :
Obra en curso de construccion de ciclo [argo 3.043 | 22,112
Edificios construidos H82 445
Anticipos | 1.038 | 45
Deudores- 38.278 38.306
Clientes 35.495 35.405
Empresas del grupo deudores (Nota 12) 1.462 2.033 | ACREEDORES ACORTO PLAZO:
Deudores varios 686 196 | Deudas con entidades de credito -
Personal 7 5| (Nota11) 29,737 21.516
Administraciones Publicas (Nota 14) 1.045 900 | Deudas con empresas del grupo = '
Provisiones (Nota 16) (417) (233)| vy asocladas (Nota 12) 623| . 527
Inversiones financleras temporales o . .| Acreedores comerclales 17.767} - 20.248
- {Nota 6)- | 4,070 | 324 | Otras deudas no comerciales- - 8.627¢ = 6.801
\Cartera de valores a corto plazo 314 | 318 | Administraciones PUblicas (Nota 14) 5151 - 3.792
Imposiciones a corto plazo 3.750 - Otras deudas 3.461 - 2.994
Depositos y fianzas constituidos a corto plazo 6 6 { Fianzas y depdsitos recibidos 15 ' 15
Tesoreria 23.127 16.362 | Provisiones para operaciones de
Ajustes por perlodificacién 658 K96 | trafico (Nota 16) | 521 = 2.826
Total activo circulante 125.580 Total acreedores a corto plazo ~ 51918
TOTAL ACTIVO TOTAL PASIVO 180,560




INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002 (NOTAS 1,2, 3 Y 4)

(Miles de Euros)

0H1698634

DEBE 2003 2002 HABER | m 2002
u GASTOS: INGRESOS:
Disminucion de existencias de promociones en curso ' Importe neto de la ¢ifra de negocios
' y edificios construidos (Nota 16) 17.820 - (Nota 16) | £9.241 54.613
Aprovisionamientos {Nota 16) 30.679 41.434 | Aumento de existencias de promociones _ -
' (Gastos de personal (Nota 16) 2472 1.855 en curso y edificios construidos (Nota 8) | - 16.613
Dotaciones para amortizaciones de Existencias de promociones en curso 'y |
inmovilizado {(Nota §) 868 822 edificios construidos incorporados al _
| Variacién de las provisiones de trafico - inmovilizado (Notas 5y 8) | 1 21.602 | 863
(Nota 16) | (2.121) 1.065 | Otros ingresos de explotacion: |
Otros gastos de explotacion 6.445 6.173 Ingresos accesorios y otros de gestion l 102 93
| Exceso de provisiones para riesgos y
gastos - L
56.163 51.449 80.945 |  72.195
| Beneficlos de explotacion 24.782 120.746 | Pérdidas de explotacion - -
Gastos financieros y asimilados 4,035 3.834 | Ingresos de participaciones en capital 51 . 4
| Variacion de las provisiones de inversiones financieras 57)] 41| Otros intereses e ingresos asimilados _ gg . j ;
3.875

Resultados financieros negativos 3,963 3.830

Resultados financleros positlvos -
~16.916 | Pardidas de las actividades ordlnarlas

Beneficlos de las actlvidades ordinarias

9.613 | Resultados del ejercicio (F;érdlda)

Resultados del eferciclo (Beneficlo) | 12.667

| Variacién de las provisiones del | Beneficios en enajenacion de inmovilizado
inmovilizado inmatenal, matenal y inmaterial, material y cartera de control -
cartera de control (Nota 5) 2.211 (Nota 5) 186 95f
Perdidas en enajenacion de inmovilizado - 'ngresos exlraordinarios 4 | 1E
inmatenal, matenal y cartera de control Ingresos y beneficios de otros ejercicios Qg | 92
(Nota 5) 8
Gastos extraordinarios 911
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 3 | ' . |
| 1.680 3.451 289 |  1.07C
Resultados extraordinarios positivos — Resultados extraordinarios negativos  1.391 2.381
Beneflclos antes de Impuestos ~14.535 | Pérdidas antes de impuestos . -
Impuesto sobre Sociedades 4.922 -

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias cnrrespand.ilent'é al
| | | ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2003. |




i"."",.".',.'._..'
AR LT TR AR RN ANPY PN v .
o v v I |
f X e A .I-"l_"l.'.:.'-l.-l_.'.'.' W T e
o ' 5 Vet BORE' RTINS T © . -
A Y I8 3 oy S IR 441 40 )
‘,"_.:5_.,'1'.' J:.".,-f. .-J'.'.'.'-"”‘I'I"I'I e te PR PR
A T o iR S
et R e R Tl ol ?f;‘}";‘,’}‘ﬁfﬂ

P 1 y s AL .
T R et P YR

R 3 : ' .
T Y ST

maaperaE pa o . ' !

paa s Cooo.

r

I vy Wheld WmETTOE
' " il '
O TRy A "{if'ﬂ
R ':4'.:.|_i.-j aa T LET". F

CLASE 8: o 50

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

Memoria del
ejercicio terminado et
31 de diciembre de 2003

1. Actividad de la empresa

INMOBIUARIA DEL SUR. S.A., fue constituida por tempo indefinido el 6 de septiembre de 1945, teniendo su
domicilio social en Sevilla, Avenida de Ia RepUblica Argentina ndmero 19.

Su objeto social, segun el articulo 2° de sus Estatutos Sociales es el siguiente:

» La compra, construccion, venta, arrendamiento v cualquier otra forma de explotacion admitida en Derecho,
de toda clase de bienes inmuebles, especialmente terrenos, viviendas, locales, oficinas, aparcamientos,
naves industriales y complejos turisticos, hoteleros y deportivos.

« la redaccién, tramitacion y ejecucion de proyectos y planes de ardenacion urbana de terrenos susceptibles
de ello. de conformidad con lo previsto en las disposiciones de la Ley del Sugelo y sus Reglamentos de
aplicacion y demas disposiciones vigentes en la materia, ya sea para uso residencial, industrial o terciario.

« La constitucion y nromocion de comunidades para la adquisicién de terrenos, construccion o terminacion de
edificios, ya sean viviendas, oficinas, locales o aparcamiento, asi COmMOo NAVeES industriales. |

e L2 preﬁtacién a terceros de toda clase de servicios de asesoramientos, representacion, administracion,
nromocidn, compra, venta y arrendamiento, referidos a negocios de caracter inmobiliario, inciuidos los
ralativos a confeccion de proyectos de ordenacion urbana, su ejecucion y direccion.

» La fabricacion industrial de materiales para la construccion, prefabricados, estructuras y demas con destino a
obras propias o para su venta a terceros.

« La compra, venta y uso por cualquier titulo juridico de toda clase de maquinaria y materiales relacionados
con la construccion. |

| a5 actividades antes indicadas pudieran ser desarrolladas total o parciaimente, de modo indirecto, mediante |2
participacion en otras sociedades con objeto idéntico 0 analogo. En la actualidad la Sociedad realiza
directamente su actividad de alquiler de oficinas, locales comerciales y viviendas en Sevilla, asi como Ia
realizacién de promociones inmobiliarias en Andalucia: En la nota 6 de esta Memoria se informa de las
actividades que las Sociedades filiales de Inmobiliaria del Sur S.A. realizan.

Nada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gaslos, activos ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses

especificos -en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones
medioambientales. |
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o Bases de presentacién de las Cuentas Anuales

Imagen fiel-

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas a partir de los registros contables de la Sociedad, que incluyen
13 totalidad de las transacciones efectuadas por Ia misma y se presentan de acuerdo con las normas de
adaptacién del Plan General de Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias, de forma que muestran la imagen fiel
de! patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de inmobiliaria del Sur, S.A. Estas cuentas anuales,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a aprobacidn por la Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Comparacion de la informacion-

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, y del cuadro de financiacion las
correspondientes al ejercicio anterior. La informacion se presenta en ambos periodos siguiendo los mismos
principios contables, criterios y normas de valoracion.

3. Distribucién del resultado

El Consejo de Administracidén de la Sociedad ha ~cordado someter a la aprobaciéon de la Junta General de
Accionistas la siguiente propuesta de distribucion del beneficio del ejercicio 2003:

M
| Milesde buros |
-
|Resultado contable, antes de la participacion del i
| Consejo de Administracion 20.691
‘| Participacion estatutaria del Consejo de Administracion (1.263) |
| Resultado antes de impuestos 19.428
| Impuesto sobre sociedades o | (6.761)
Resultado contable después de Impuestos 12,667 |
A reserva legal . 552
A reserva estatutaria ' 1.267
A dividendos _. | 5.589 |
| Areservas voluntarias . 5.259
TOTAL - 12.667

Con fecha 30 de diciembre el Consejo de Administracion de inmobiliaria del Sur, S.A. aprobo la entrega de un

dividendo a cuenta del ejercicio 2003 de 1,25 euros por acclon, para las acciones existentes el 1 de enero de

2003, y de 0,625 euros por accién para las acciones emitidas en el ejercicio 2003 (vease Nota Q), lo que
- asciende a un total de 2.688 miles de euros. |

£l estado demostrativo de liquidez, basado en el cierre de 30 de noviembre de 2003 que sirvid de base a la
decision es el siguiente: |




it y
CLASE 8 REG CENTINC
B | e
Miles de
|  Euros

Saldo en cuentas de cesiﬂnﬁrips | 17 | !

Saldo en cuentas de arrendatanos 812

Efectos a cobrar 1.851

|Efectivo en caja - | 13

Qaldo en cuentas corrientes bancarias 2.891

Disponible en cuentas de credito

De acuerdo con la legislacion vigente, sélo podran repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio si el
valor del patrimonio neto contable no es, o no resulita ser a consecuencia del reparto, inferior al capital social.
Por otra parte, hasta que las partidas de gastos de establecimiento, gastos de investigacion y desarrollo y fondo
de comercio no hayan sido amortizadas por completo, esta prohibida toda distribucion de beneficios, a menos
que el importe de las reservas disponibles sea como minimo igual a los gastos no amortizados.

Por tanto, la cuantia a distribuir no excede de los limites impﬂestas nor la legislacion aplicable.

A Normas de valoracion

Las principales normas de valoracion utiizadas por 13 Sociedad en la elaboracion de sus cuentas anuales para

el ejercicio de 2003, de acuerdo con las establecidas en el Plan General de Contabilidad, han sido las
siguientes:

a) Inmavﬂfiadn inmaterial-

Las aplicaciones informaticas figuran valoradas por.su precio de adquisicion y se amortizan linealmente en 4
afios. A 31 de diciembre de 2002 las aplicaciones formaticas se encontraban completamente amortizadas.
Durante el ejercicio 2003, se han adquirido aplicaciones informéaticas por importe de 1 miles de euros. |

b) Inmovilizado material-

El inmovilizado material adquirido con anterioridad al 31 de diciembre de 1983 se halla valorado a precio de .
coste actualizado de acuerdo con diversas disposiciones legales. Ademas de estas actualizaciones, en 1996,
el valor de estos elementos fue actualizado de acuerdo con las disposiciones del Real Decreto-Ley 7/1996,
de 7 de junio. Las plusvalias o incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualizacion se

amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida Uil de los elementos patrimoniales |
actualizados.

Las adiciones posteriores se han valorado a su cosle histérico de adquisicién. Los costes de ampliacion,
modernizacion o mejoras que representan un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia, o un
alargamiento de la vida Gtil de los bienes, se capitaiizan como mayor coste de los correspondientes bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias. S
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la Sociedad, en el caso de los Inmuebles para arrendamiento, constituye Ias‘pmvisinnes que estima
necesarias para recoger la pérdida de valor de los inmuebles en base a la rentabilidad futura prevista y al
valor de mercado de los mismos. S

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los
activos entre los anos de vida Gtil estimada, segun el siguiente detalle:

' Afios de |
| Vida Utl |
. Estimada |
-
|
Inmuebles para arrendarmiento 50
Inmuebles para uso propio - | 30
Maguinaria 10
Instalaciones 10-12
Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacién 4

El cargo a la cuenta de perdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2003 por el concepto de
amortizacion del inmovilizado material ha ascendido a 868 miles de euros.

Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras temporales-

Las participaciones en Sociedades del Grupo (todas ellas sin mtiz;?c_ic‘in oficial) se presentan en el balance
de situacién al menor entre el coste de adquisicion o el valor tedrico-contable que se desprende g:le los
altimos estados financieros, en algunos casos no auditados, de |as sacief:ie_qu—fs p:artlclpadas., y corregido en
el importe de las plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicién y que subsistan en el de la
valoracion posterior.

| as minusvalias entre el coste y el valor razonable o valor tedrico-contable al cierre del ejercicio se registran,
en su caso, en la cuenta “Provisiones para inversiones financieras”.

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital social de ciertas saciedagies. Las cuentas anuales
adjuntas, por ser las individuaies de |a Sociedad, no se prasarttjan_en brfases consolidadas con las de aquellas
empresas del Grupo en las que se posee participacion mayoritaria. Véase en la Nota 6, un resumen de las
cuentas anuales consolidadas de! ejercicio 2003, que se han preparado de acuerdo con lo requerido por la
normativa en vigor. |

Existencias-

L a Sociedad valora sus existencias al coste de adquisicion, o coste de produccion o a su valor neto de
realizacion si éste fuese menor.

Los terrenos y solares se valoran a coste de adquisicion que incluye, en su caso, los gast'::ss legales de
escrituracion, registro e impuestos; los costes de dermbo de las El::.ﬁﬁ{?:EGIGHBS existentes asi como los de
desescombro y cerramiento de solares; el coste de los estudios técnicos sobre las caracteristicas de los
terrenos y de los estudios urbanisticos de detalle y los gastos de reparcelacion.

H
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De acuerdo con la practica generalmente aceptada en el Sector, los terrenos y solares destipados a su'venta
se clasifican dentro del activo circulante aunque en su mayor parte el periodo de construccion de los MISMOS
es SUpenor a un ano. - |

Siguiendo lo establecido por el Plan General de Contabilidad adaptado a las Empresas Inmobiliarias, una vez

iniciada la construccion la Sociedad incluye en el valor de los edificios en construccidn el valor de los solares
sobre los que se esta construyendo.

Los edificios en construccién y los edificios construidos se hallan valorados a su pﬁrecia de cc:ste_,'o valor de
realizacién, el menor. El precio de coste incluye los costes directamente incurridos en relacion con las
diferentes promociones (terrenos, proyectos, licencias de obras, certificaciones c':ie obra, gastos legales de
declaracion de obra nueva e inscripcién registral, etc.), asi como los gastos financieros dgvengadﬂs tantt? por
la financiacion de caracter especifico obtenida para financiar cada una de las promociones em;:_)rendldas,
como por el resto de fondos ajenos no comerciales, de acuerdo con el procedimiento establecldq'por la
norma de valoracion 22, apartado 5) de las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a
Empresas Inmobiliarias. Sin embargo, la citada capitalizacién de gastos financieros cesa en el momento en

que como consecuencia de demoras o ineficacias se produce una paralizacién o alargamiento en el proceso
de construccion inicialmente previsto.

Los bienes recibidos por cobro de créditos se valoran por el importe por el que figura en contablhd:fad el
crédito correspandiente al bien recibido, mas todos aquellos gastos que se ocasionan como consecuentld de
la operacion, o al precio de mercado si éste resultara inferior. En el caso de_ que los t.n:enes reclbxlec:s,por
cobro de créditos sean bienes vendidos con anterioridad por la Sociedad, Ia incorporacion de los bienes al
activo se realiza por el coste de produccién, o en su caso, por el de adquisicion por & Sociedad, el menor.

Los terrenos, solares y edificaciones que la Sociedad decide destinar al arrendamiento o al USO ‘propio 56
incorporan al inmovilizado material al precio de adquisicion o coste .de produccién, contabilizandose el
correspondiente ingreso en 1a cuenta de perdidas y ganancias.

Provisiones para riesgos y gastos-

Las provisiones para impuestos incluyen el importe estimado, de acuerdo con la nomativa vigente en

materia fiscal, de deudas tributarias cuyo pago estd indeterminado en cuanto a su importe exacto o en
cuanto a la fecha en que se producira.

Las provisiones para responsabilidades incluyen el importe estimado para hacer frente a responsabilidades

probables o ciertas, procedentes de litigios en curso, indemnizaciones u obligaciones pendientes cuya
cuantificacién objetiva no es posible realizar.

Impuesto sobre beneficios-

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula en fur:tc,icin d*el resultado econdmico
antes de impuestos, aumentado o disminuido, segln corresponda, por las diferencias permanentes con el
resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por las
bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y pagos a cuenta.

b
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g) Deudas-

Las deudas se clasifican en funcién de los vencimientos al cierre del ejercicio. Se consideran deudas a corto
plazo aquellas con vencimiento anterior a doce meses y COmMo deudas a largo plazo las de vencimiento
posterior a dicho periodo. - |

h) Ingresos y gastos. Reconocimiento del resultado de las ventas-

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio ' del devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se
nroduzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad unicamente contabiliza los beneficios
realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las
aventuzles. se contabilizan tan pronto son conocides. .

De acuerdo con el Plan General de Contabilidad adaptado a las Empresas Inmobiliarias, las ventas de
inmuebles estan constituidas por el importe de los contratos, sea cualquiera la fecha de los mismos, que
corresponden a inmuebles que se encuentran en condiciones de entrega material a los clientes a la fecha del
cierre del ejercicio. Para el caso de inmuebles en construccion, se entiende que estan en condiciones de
entrega material a los clientes cuando se encuentran sustanciaimente terminados, es decir, cuando los
costes previstos de terminacidon de obra no son significativos en relacién con €l importe de la obra, al margen
de los de garantia y conservacion hasta la entrega. Se entiende que no son significativos los costes
pendientes de terminacién de obra cuando, al menos, se ha incorporado el 80 por 100 de los costes de
construccion sin tener en cuenta el valor del terreno en que se construye ia obra.

Cuando al cierre de un ejercicio no esta finalizada la construccion de alguna vivienda, cuya venta ya se ha
contabilizado siguiendo el criterio antes mencionado, se procede a registrar en el epigrafe "Provisiones para
operaciones de trafico” del pasivo del balance de situacion adjunto los costes pendientes de incurrir por la
Sociedad en relacion con la construccidn de dichas viviendas.

Los compromisos relativos a la venta de inmuebles cuando éstos no estan sustanciaimente termmnados se
registran por el importe anticipado por el cliente, y se presentan en el epigrafe “Anticipos de clientes” dentro
de “Acreedores comerciales™ del pasivo del balance de situacion adjunto.

Por regla general y siguiendo el principio de correlacion de ingresos y gastos, las comisiones del personal de
ventas y otros de caracter general (comerciales, publicidad, etc...) no imputables especificamente a las.
promociones, aunque inequivocamente relacionados con las mismas, incumdos desde el inicio de las
promociones hasta el momento del registro contable de las ventas, se contabilizan en el epigrafe “Ajustes
nor periodificacion™ del activo del balance para su imputacion a gastos en el-momento del registro contable
de las ventas, siempre que al cierre de cada ejercicio el margen derivado de los contratos de venta suscritos
pendiente de contabilizar supere el importe de los gastos.

i) Retribucion del Consejo de Administracién-

La Sociedad calcula la participacién de los administradores (recogida en los Estatutos Sociales) sobre el
resultado contable antes de impuestos. -
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5. Inmovilizado material

El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus
correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente: .

Miles de Eur_-ns

' o Traspasos | - I |
. Entradas desde Salidas, |

o Saldo al 0 Existencias Bajaso | Saldoal

. - | 31-12-02 |- Dotaciones (Nota 8) I Reducciones | 31-12-03

Rl

Coste: |
Solares - i | |
De uso propio | 11 - - - 11
De inmuebles para arrendamignto 10.967 - | 5 (164)! 10.808 |
Construcciones I _
Para uso propio 286 - - - 286 |
Para arrendamiento 34.042 |- - 148 129 (58) 34.261
Instalaciones técnicas y maquinaria 669 - - . 669
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario | 141 | 18 - - 159 l
Anticipos e inmovilizaciones materiales | |
en Curso | | - 10 214068 - 21.478
Otro inmovilizado | 65 | - 5 . - 70

Total coste T | 46.181 18] 21.602 222 67.742

Amortizacion acumulada:

[nmuebles para arrendamientos (7.436) | (791)) - | 2 (8.225)
Inmuebles para uso propio (114) ] (10) - - (124)
Instalaciones técnicas y maguinaria (339)| (46)! - - (385)
Otras instalaciones, utillaje y mobihario (108) | (7) l - - (115)
Otro inmovilizado L 31) (14) - ! I B .t
Total amortizacion acumulada 8.028) - (868) . 2 8.894

Provisifin para depreciacion de ' !
inmovilizado material (Nota 14) (2.174)_:___ (1.300) - - 3.474) |
Total coste neto ‘ 33979 (1.987) 21.602 | 220 53374

Las existencias traspasadas al inmovilizado en este ejercicio, corresponden a un garaje y un trastero del Edificio *
Siena que han sido destinados ‘a arrendamiento. Por otra parte, el importe traspasado de existencias a-
inmovilizado en curso, corresponde a las obras de los edificios Cross Pirotecnia, Sueciay Einstein, estos dos
ultimos situados en el parque tecnoldgico Cartuja 93, como consecuencia de la decision de la Sociedad de
explotarlos en régimen de arrendamiento.

En el ejercicio 2003 la Sociedad ha dotado una provisidn adicional para depreciacién de inmovilizado material - |
por importe de 1.300 miles de euros cotrespondiente a determinados activos localizados en el Centro Comercial

El Mirador de Santa Justa. La dotacién de este ejercicio, aunque se ha realizado sobre el mismo inmueble quela -
registrada en el ejercicio anterior, afecta a otras unidades de negocio que las provisionadas anteriormente. Esta
provision de caracter reversible se ha dotado considerando el coste neto de los activos con un uso especifico, y

la situacion de arrendamiento y rentabilidad actualizada de los mismos.

La actualizacion de balances llevada a cabo en 1996, supuso un incremento neto del valor del inmovilizado
material a aquella fecha de 6.875 miles de euros. Como consecuencia de este incremento de valor de los -
elementos del inmovilizado material, la dotacién a la amortizacién, en este ejercicio, se ha visto incrementadaen ..
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156 miles de euros. En esta misma cantidad, aproximadamente, se vera incrementada la dotacion a la
amortizacion en 2004, |

| os beneficios obtenidos por la Sociedad por la venta de inmuebles incluidos en su inmovilizado han ascendido
a 186 miles de euros.

La situacion, al cierre del ejercicio, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

| Edificios no comerciales | Fincas | alquiladas | De alquiler
| L |
| Viviendas 20 20
. |Plazas de garaje 615 | 615
|Plazas de garaje en alquiler por horas | 349 .
| "7 Edificios comerciales . ME ] M? Pendientes
| L Totales alquilados | De alquiler
Oficinas , | 46038 | 44843 | 1195 |
Locales 24.803 | 22429 | 2.374
~ 70.841 67272 | 3.569

Todos los inmuebles destinados a arrendamientos se encuentran situados en la Comunidad Autonoma de
Andalucia. '

Al 31 de diciembre de 2003+«se encontraban totalmente amortizados elementos de inmovilizado material cuyo

Miles de
Euros

valor de coste ascendia a la citada fecha a los siguientes importes:

| Instalaciones técnicas y maquinaria | 135
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 95
.00 oo 230

6. Inversiones financieras

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2003 en las diversas cuentas de "Inmovilizaciones financieras" y
de "Inversiones financieras temporales", asi como en sus correspondientes cuentas de Provisiones, han sido los

siguientes:
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Miles de Euros
| Saldoa | Aumentoso | Salidaso Saldo a
| 31-12-02 Reducciones | 31-12-03 |
Inmovilizaciones financieras- |
Participaciones en empresas | | | o
del Grupo y Asociadas 17.005 | - | (43) 16.962
Cartera de valores a largo plazo | 600 - - | 600 |
Depdsitos y flanzas constituidos | | | |
a largo plazo (Nota 15) 724 | 234 (246) 712
Provisiones (146)| - 8) 1 100 (54)
- 18.183 226 189 18.220
Inversiones financieras temporales-
Cartera de valores a corto plazo 314
| Imposiciones a corto plazo 3.750
Deposttos y fianzas 6
4,070 l

El epigrafe "Cartera de valores a largo plazo™ recoge gl coste de la participacién en Urbanismo Cpr]r::értadn, S.A.
La Socledad posee el 9,09% de las acciones. La actividad de esta Sociedad consiste en la adquisicion de suelo
en las primeras fases de su desarrollo urbanistico y su transformacion posterior.

Fl detalle del saldo de "Participaciones en empresas del Grupo y asociadas" a 31 de diciembre de 2003 es el
siguiente:

| Miles de Euros
| | | Participaciones
en Empresas del
Grupo y Asociadas

Participaciones en empresas del Grupo-

Parking Insur, $:A. - | 62 |
Inversiones Sevillanas, S.A.lL ' 240 |
Hacienda la Cartuja, 5.A. | 11.136
|  Coopinsur, S.A. SR 62 |
| Comunsur, 5. A. 62 |
| Eliosena, S.A. - 360 |
Participaciones en empresas asocladas- |
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, $.A. 5.040 |
' - 16.962

Las empresas del Grupo y asociadas, y la informacion relacionada con las mismas al 31 de diciembre de 2003
son las siguientes:
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_ | ] ’ l Mosaico
Nombre . | Desarrollos

Parking Insur, Inversiones Hacienda la. Eliosena, Inmﬁhiliaritus,
S5.A Sevillanas, S.A.L Coopinsur, 5.A. Cominsur, 5.A, Cartuja, S.A. S.A. S.A.
Direccion Avd. de la Avd. de la Avd. de la Reptiblica| . Avd.dela | Avd.de la Avd. de: la Avd,' de: la
- Republica Reptiblica Reptiblica Republica R&pﬁphca chu!:ahca 1
Argenting, 19 | Argentina, 19 Argentina, 19 . { Argentina, 19 Argentina, 19 Argent1+na, 19 Afgﬂﬂt[ﬁﬂ, 19
Sevilla Sevilla , Sevilla Sevilia . Sevilla Sevilla Sevilla
Actividad Explmﬁc:ién de| Explotacion de Construccion de | Construccion, | Promocion, Pmrncacié*n', Promﬂcifi'n, |
Parkings  |locales comerciales Viviendasen | Constitucidonde | Construcciény | Construccién | Construcciony |
publicos Régmen de | Comumdades de | Verta 1 yVenta Venta
cooperativa Propietarios |
™ -—-—* T & _-_-—I—I—-_"_"""'"—-"
Fraccion de capital - - .;. :
que se posee - 100% 100% 100% 100% 60% 60% 30%
|
Capital 62 " 240 | 62 62 2.103 600 16.800
Reservas 014 . 1 139 | 146 4779 | - : - -
| | ' I
| Resultados negativos de | | K
ejercicios anteriores - (14) - ! - - (39) (27)
Resultados ejercicio l | r 1
2003 ‘ .
| Beneficio (Pérdida) 17 - {4) 8 I 14 | 4| A(T) - . .I. ;

Los datos relativos a la situacion patrimonial de estas sociedades se han obtenidr? ch_e _Ias cuentas anuales
auditadas de Hacienda la Cartuja, S.A. y Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. del ejercicio 2003 y las cuentas
no auditadas para el resto de las sociedades del Grupo.

Los Administradores de la Sociedad consideran que en Hacienda la Cartuja, S.A. existen importantes plusvalias
fruto de la valoracién a precios de mercado de los terrenos propiedad de dicha sociedad, que se encuentran
valorados en sus estados financieros a coste historico, motivo por el que no se ha dotado provisifﬁn alguna al
cierre del ejercicio 2003 por la diferencia existente entre el coste de participacion y su valor tedrico-contable,
dado que la citada diferencia no existe una vez consideradas las plusvalias existentes en el momento de la
adquisicion de esta participacion, que se. mantienen ala fecha actual.

g

Solo han tenido actividad las siguientes Sociedades ﬁliales;l

ParKing Insur S.A. su actividad ha sido la de explotar los distintos aparcamientos propiedad de la Sociedad
Matriz, cedidos en arrendamiento.

Hacienda La Cartuja, S.A.: Se trata de una Sociedad participada en un 60% por Inmobiliaria del Sur 5.A. y en
un 40% por “Al’Andalus Sector Inmobiliario, S.A." Esta Sociedad se encuentra inrr]ersa en el desar:mllo de
promociones en el termino municipal de Tomares, concretamente en el Plan Parcial Sector A Hacienda Ia
Cartuja y en el Plan Parcial La Cartuja respectivamente.

Eliosena, S.A.: Es otra Sociedad participada con “Al’Andalus Sector Inmobiliario, S.A." en las mismas

proporciones que en “Hacienda La Cartuja, S.A.". Esta comenzando su actividad en Lucena (Cordoba), mediante -
la promocién a desarrollar en el suelo urbano de la Unidad de Actuacién “Tecnicontrol”. |

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A: Es una Sociedad participada en un 30% por Inmobiliaria del Sur, S.A. -
y Azvi, S.A. y en un 40% por RENFE. Se constituyé en el ejercicio 2002 y va a desarrollar las parcelas R-1 y R-2

10
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del Proyecto de Compensacién del Plan Especial “RENFE" del PGOU de Malaga, encontrandose actualmente
en la fase de urbanizacion,

El detalle de la provision por depreciacion de inversiones financieras registrada por la Sociedad es el siguiente:

Miles de
Furos

|Inversiones Sevillanas, S.A.L | 18 |
tEliosena, S.A. | 23

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 8 |
l 54

La Sociedad Ciudad de Sevilla, S.A. no ha tenido actividad durante el ejercicio 2003 ni en los precedentes,
estando esta participacion en capital provisionada en su totalidad.

Véase en [a Nt)tél 12 un detalle de las transacciones efectuadas con compafiias del Grupo y los saldos al 31 de
diciembre de 2003, |

Segun se indica en la Nota 4-c, las cuentas del ejercicio 2003 adjuntas por ser las individuales de Inmobiliaria
del Sur, S.A. no recogen los efectos de la consolidacion del Grupo. De acuerdo con |a normativa vigente |0s
Administradores de Inmobiliaria del Sur, S.A. han preparado las cuentas anuales consolidadas del Grupo,
presentandose a continuacion un resumen de las mismas:

Miles de Euros
Inmobiliana
del Sur Consolidado |

Inmovilizado | 75.068 64.494
Activo circulante | 143.778 176.060

Total activo 218.846 240,554
Capital y reservas | 43,996 44,954
Pérdidas y ganancias 12.667 12.239 |
Dividendo a cuenta 1 (@s88) | (2.588)
Fondos propios | 54.075 | 54,605
S0C108 exXtemos | | - 2.975
Ivaisianes para riesgos y gastos | 2345 | - 2.345
Acreedores a largo plazo 105.151 117.605 |
37.275 63.024

218.846.

Acreedores a corto plazo
Total pasivo

7. Creditos comerciales

240.554

F| detalle de los anticipos de clientes recogidos en el epigrafe “Acreedores comerciales” del pasivo del balance '
de situacion adjunto a 31 de diciembre de 2003, por importe de 4.758 miles de euros es el siguiente:
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| Miles de
| Euros
Entregas en efectivo -_ | 3.282 |
Efectos comerciales a cobrar 1.476

4.758

A 31 de diciembre de 2003 no existen efectos descontados pendientes de vencimiento.

“,

8. Existencias

El movimiento experimentado por las distintas partidas que componen el epigrafe de existencias durante el
ejercicio 2003 ha sido el siguiente:!

Miles de Euros
Traspasos | Traspasosa |
Adiciones/| Retiros/ |  entre inmovilizado | {
| Saldo inicial| compras Ventas existencias | ota 5) | Saldo final | :

Edificios adquiridos -
Terrenos y solares 30.966

1

1019 | (1.019)

| 26.282 | (1.802) | - 55.446 |

Obra en curso de construccion de ciclo | o

corto | 16.424 15.383 | (25.560) 11.412 (123) 17.536 .
Obra en curso de construccion de ciclo | | L |
largo | 22,112 12.565 (10.166) (21.468) 3.043

~(11) 582 -]

Edificios construidos A4s ) - (408 256 _
Total _ 69.947 | 55.249 26.987) | -

En general, todas las promociones en curso y edificios construidos son edificios de viviendas, si bien, algunos de
ellos incluyen garajes, trasteros y locales.

21.602) | 76.607

A 31 de diciembre de 2003, dentro del epigrafe de Existencias se incluyen viviendas afectadas por hipotecas en
garantia de préstamos subrogables por diversas entidades financieras, hipotecas en las que, en su momentp. se
subrogaran los futuros compradores, El coste total de las viviendas cuyos p:_*éstamas 86 encqntraban DIE'.ndIE.‘I"ltE- -
de subrogacion al cierre del ejercicio asciende a, aproximadamente, 5.917 miles de euros.

El importe de gastos financieros correspondientes a financiacion especifica de promociones en curso registrado
como coste de las existencias a 31 de diciembre de 2003 asciende a 193 miles de euros. De este importe 173
miles de euros corresponden a activaciones del ejercicio 2003.

9. Fondos propios

£l movimiento habido en las cuentas de "Fondos propios” durante el ejercicio 2003 ha sido el siguiente:
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| ) Miles de Euros _ | :
: Capital Reservas de | Reserva Reservas Reservas | Resultados Dividendo Dividendo " |
| | Suserito | Revalorizacién | Legal | Eﬂfﬂmtﬂﬂﬂﬁ... I voluntarias [ del ejercicio a cuenta Cﬂmplemcntunq
| Saldos a! 31 de diciembre de o | |
2002 | 19.320 2.796 3.079 8.569 4.925 9.613 (2.153) - o
Ampliacién de capital 2.760 ! (2.760) | -] - | - _ - - - o
IAplicﬁcién del resultado del | |
ejercicio 2002 | 4 - - - | 784 | 1.570 2.953 (9.613) | 2.153 2.153 -
| Dividendo 2 cuenta del resultado | | | I | -
del ejercicio (Nota 3) : , - - | - 1 - | - - | (2.588) - .
Resultado del ejercicio - - . - - 12.667 - -
Saldos al 31 de diciembre de - ! N
2003 22.080 36 3.863 10.139 7.878 12.667 2.588) - |

Capital social-

Durante el ejert:icio 5003 la Sociedad ha realizado una ampliacién de capital con cargo a reserva de
revalorizacion, por importe de 2.760.000 euros, mediante la emision de 276.000 nuevas acciones de 10 euros
cada una de ellas, quedando establecido el capital social en 2 208.000 acciones de 10 euros por accion.

Todas las acciones son de la misma clase, tienen los mismos derechos y estan admitidas a cotizacion en Bolsa.

La Junta General de Accionistas celebrada el 14 de junio de 2003, acordd autorizar durante doce meses al
Consejo de Administracion y al Administrador Unico de las sociedades filiales para la adquisicion derivativa de
acciones propias, con los siguientes limites:

N{imero maximo: 50.000 acciones
Precio mfniho: 10 euros

Precio maximo: 120 euros

Plazo de duracifm: 12 meses

A 31 de diciembre de 2003, empresas vinculadas a Inmobiliaria del Sur, S.A. mantenian en su cartera las
siguientes acciones: |

; Numero de
~ Empresas Acciones
Parking Insur, S.A. : 49.274
| Coopinsur, S.A. | . 5.284
Cominsur, S.A. - 8 9.190
| Total . | 63.748

Los precios medios de adquisicion de estas acciones, fueron los siguientes:
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l Empresas | | Euros |

Parking Insur, S.A. - 17,23
Coopinsur, S.A. . | 32,15 |
Comunsur, 5.A. . 2238

Segun la informacidén de la que disponen los administradores de Inmobiliaria del Sur, 5.A., ninguna empresa
posee participaciones superiores al 10% del capital social.

Reserva de revalorizacion-

A partir de la fecha en que la Administracion tributaria haya comprobado y aceptado el saldo de la cuenta
"Reserva de revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, (0 haya prescrito el plazo de 3 afos para su
comprobacion), dicho saldo podrd destinarse, sin devengo de impuestos, & eliminar los resultados contables
negativos, tanto los acumulados de ejercicios anteriores COmo los del propio ejercicio, ¢ los que puedan
producirse en el futuro y a ampliacion del capital social. A partir del 1 de enero del afio 2007 (transcurridos diez
afos contados a partir de la fecha del balance en el que se reflejaron las operaciones de actualizacion) podra
destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido realizada. Se entendera
realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la amortizacion contablemente practicada o cuando los
elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real Decreto-Ley 7/1996, dicho
saldo pasaria a estar sujeto a tributacion. |

Reserva legal-

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, debe destinarse una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social,

esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin,

Reserva estatutaria-

De acuerdo _c:oﬁ o establecido en los Estatutos Sociales debe destinarse a Reservas estatutarias el 10% del
Resultado del gjercicio.

10. vaisinnés para riesqos vy gastos

El movimiento y la composicidén de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 2003 es el
siquiente: | '
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|_" - S l ~ " Miles de Euros |
| - Otras

| Provisiones | Provisiones |

| Para Para Riesgos I |

.I . | Impuestos y Gastos | Total
Saldos al 31 de diciembre de 2002 | 1.163 1.403 | 2.566 |
|Dotaciones del ejercicio 184 J 222 | 406 |
|Excesos + | - (28) (25) (53)
[Aplicaciones por pago A (52) 522)
Saldos al 31 de diciembre de 2003 .

La provisién para impuestos recoge el importe estimado de deudas tributarias cuyo pago esta ing:le?erminadc: en
cuanto a su importe exacto ¢ en cuanto a la fecha en que se producira, dependiendo dt?l cump!lmlgntn 0 no de
determinadas condiciones. Asi se incluye la provision correspondiente a las actas de inspeccion incoadas en
1996 por la Agencia Tributaria, no obstante, haber sido firmadas en disconformidad las citadas actas y haber

sido recurridas por la Sociedad.

Las cantidades incluidas en “Otras provisiones para riesgos y gastos” cubren el impm"te e:stimado para I_'nacer
frente a responsabilidades probables o ciertas, procedentes de litigios en curso, indemqlzar::t?nes Y nblzgac!ones .
pendientes y cuya cuantificacién objetiva no es posible realizar. Las dntamopes.d.el qurmcm se han realizado
con cargo al epigrafe “Gastos Extraordinarios” y “Gastos y pérdidas de otros ejercicios” del debe de la cuenta de
nérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2003.

11. Deudas con entidades de crédito

El detalle denestos epigrafes del pasivo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2003 es el siguiente:

Miles de Euros

Corto Largo
Limite Plazo Plazo Total
Pélizas de crédito ' | 120988 26225 | 70371)  96.596

Prestamos hipotecarios - 29.978 - 21.705 21.705
Otros prestamos - 14,587 | 3.125 | 10.756} 13.921
- 387

Intereses devengados no vencidos - | 387 - 38
' 165.553 29.737| 102.872 | 132.609

El importe de los préstamos hipotecarios dispuestos al 31 de diciembre de 2003 corresponde a edificios
construidos pendientes de entrega y subrogacion por parte de los compradores.

1

El importe incluido dentro de otros préstamos corresponde a tres préstamos bancarios con garantia personal. El
interés de estos préstamos es variable en funcion del Euribr::r.

El detalle de la deuda a largo plazo, con excepcién de los préstamos hipotecarios, por ano de vencimiqnto es el
siguiente:

15




0H169865Q

CLASE 82 --T.“EEEHW‘“T
TERRE B

| Miles de |

Afio . Euros
o - [ -1
2005 | 48215 | |
2006 25723 ]
2007 N 2.229
2008 y siguientes 5.000
- | 81.167 |

El importe de los gastos financieros devengados por los p.réstamns hipotecarios durante el ejercicio 2003 ha
ascendido a 871 miles de euros.

12. Deudas con empresas_del grupo

El detalle de estos epigrafes del balance de situacion al 31 de diciembre de 2003 adjunto es el siguiente:

| - " | -______Miles de Euros ]

| - - Saldes |  Saldos

| Empresas del Grupo | Deudores | Acreedores | Riesgo Neto
Hacienda la Cartuja, S.A. | 1.381 l (319) | 1.062
Inversiones Sevillanas, S.A.L. - (13) (13)

| Cominsur, S.A. 44 -
Coopinsur, S.A. - | (16) (16)
Parking Insur, S.A. 36 (149) (113) |
Eliosena, S.A. - (126) (126)
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 1 D
1462 (623) 839

Tal como se indica en la Nota 9, algunas empresas del grupo mantienen 63.748 acciones de Inmobiliaria del
Sur, S.A., habiéndose producido durante el ejercicio 2003 un reparto de dividendos, correspondientes a estas
acciones, por importe de, aproximadamente, 124 miles de euros.

A continuacion se resumen las transacciones realizadas con empresas del Grupo durante el ejercicio 2003:

l: L “ ~ Miles de euros I ‘

| Hﬁc_iqéhc_jla_la | _r o I

Cartuja, Parking

| 5.A. Insur, S.A. Total ‘
Importe neto cifra negocios | .(2..773) (288) (3.061) |
Otros ingresos de explotacion (13) (24) (37)

|Otms gastos de explotacion - 62 62 I

La facturacion realizada a Hacienda la Cartuja, S.A. corresponde a los cargos por gestion de dicha Sociedad en
base al contrato suscrito entre ambas partes, asi como a la facturacidn de la obra ejecutada. En opinion de los
Administradores de la Sociedad estas transmisiones se han realizado en condiciones normales del mercado. |
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13. Ofros acreedores

El detalle del epfgrafe “Acreedores a largo plazo-Otros acreedores” al 31 de diciembre de 2003 se presenta a
continuacion: . |

Miles de

: | Euros
—_ e
|
Impuestos diferidos (Nota 14) | 1.574
Fianzas recibidas a largo plazo (Nota 15) 705

2.279

14. Situacion fiscal

La composicion de los saldos con "Administraciones Publicas” al 31 de diciembre de 2003 es la siguiente:

Miles de Euros
| Deudores | Acreedores
LHacienda Publica Deudora por IVA 332 | .
Hacienda Publica IVA soportado diferido 713 -
'|Hacienda Publica Acreedora por IVA . - (37)
| Hacienda Puiblica Acreedora IS - (4.609)
Impuesto sobre la Renta de las Personas Flslcas - | (83) |
Retenciones por dividendos - (388)
Organismos de la Seguridad Social, acreedores - | (32)
Otros e @)
Total

F! Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econdmico o contable, obtenido por la aplicacion
de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con el resultado
fiscal, entendido éste como la base imponible del |mpuestcr

Incluido en el epigrafe “Deudores a largo plazo” del ba!ance de situacion adjunto, se recoge el Impuesto sabre- -
Beneficios anticipado por importe de 1.216 miles de euros, correspondiente a las diferencias temporales
generadas como consecuencia de la provisién para depreciacion del inmovilizado material (Nota 5).

La conciliacion del resultado contable del ejercicio con la base imponibie del Impuesto sobre Sociedades es
COMoO sique:
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Miles de Euros
Aumento | Disminucion Importe

Resultado contable del ejercicio 2003 (antes | |

de impuestos) - - 19.428
Diferencias permanentes - (4) i (4)
| Diferencias temporales- |
| Con origen en el ejercicio 1.345 (226) | 1.119

Con origen en ejgrcicios anteriores 112 - 112
Base imponible (resultado fiscal) 2003 1457 230 20.655

La Sociedad tiene diversos elementos de su inmovilizado acogidos al beneficio de amortizacion aceleprada
previsto en el Real-Decreto Ley 3/1993, consistente en que la amortizacién fiscal de estos elementos sera 1,5
veces el coeficiente maximo previsto en las tablas de amortizacién fiscal vigentes. La Sociedad E’BQISU’E el ffecto
impositivo del exceso de amortizacion fiscal sobre amortizacién contable con abono al gplgr?fe de “Ofros
Acreedores a largo plazo-Impuesto diferido” (Nota 13), dado que la finalizacion de la amortizacion fiscal y por
tanto la reversion del impuesto diferido se producira en un plazo superior a 1 ano.

La Sociedad se ha acogido a la deduccidn por reinversion. de beneficios extraordinarios (pc:r' venta de
inmovilizado) previsto en'el articulo 36.ter de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, habiendo ascgndldc .la base
de la deduccién realizada en el gjercicio 2003 a 182 miles de euros. La Sociedad ha reinvertido el importe
acogido a la deduccion por reinversion dentro del plazo legal.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion los tres Ultimos ejercicios para todos los impuestos que le son
aplicables. Debido a las diferentes interpretaciones que se puede dar a la l:rorrnativa fiscal aplicable a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir pasivos de caracter contingente que no son susceptibles
de cuantificacién objetiva, y para los que el balance de situacion adjunto no incluyeipmwsnén alguna, por
entender los Administradores que las citadas contingencias no serian de importe significativo.

Durante el ejercicio 2003 la Administracion Tributaria ha Ievantadd acta de inspeccion a la Sociedad‘po'r toq.::s
los impuestos que le son de aplicacion y por los ejercicios 1998, 1999, y 2000. Como resultado de la liquidacion
de dichas actas no se ha derivado importe alguno a pagar.

15. Fianzas recibidas v constituidas por operaciones de arrendamientos de
inmuebles |

Las fianzas recibidas en operaciones de arrendamiento de inmuebles ascienden, al 31 de diciembre de 2003, a
705 miles de euros que se encuentran clasificadas a largo plazo.

Por otra parte, las fianzas constituidas por la Sociedad en este tipo de operaciones, todas a largo plazo,
ascienden a 712 miles de euros (Nota 6).

16. Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios del ejercicio 2003 correspondiente a la actividad
ordinaria de la Sociedad es como sigue: | -
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Miles de
Ventas Euros
Ventas de inmuebles 47.742 |
| Arrendamientos de inmuebles 7.687
Ingresos por cesién - 120
Otros 1ngresos _ o ] 3.692
Total Importe neto de la cifra de negocios 59.24]

La Sociedad registra como Otros ingresos dentro del epigrafe de Importe neto de la cifra de negocio los
importes correspondientes a las certificaciones de obra realizada en Hacienda La Cartuja, S.A. y los ingresos
derivados del contrato de gestion formalizado con dicha sociedad, asi como los ingresos por prestacion de
servicios a las comunidades de los inmuebles en alquiler.

b) Aprovisionamientos-

La compasicién del saldo de este epigrafe del debe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2003
adjunta, se presenta a continuacion:

l — 77771 Milesde

!Compras de terrenos y solares | 24,129
Compras de edificios construidos 1.019
lTrabaj os realizados por terceros en obras I 31.030
Variacion de existencias de edificios adquiridos (Nota &) (1.019)
| Variacidn de existencias de terrenos y solares (Nota 8) (24.480)
Total aprovisionamientos | i 30.679
\ Variacion de existencias de productos en curso de

construccion de ciclo corto y edificios construidos (Nota 8) (1.112)
Variacion de existencias de productos en curso de

construccion de ciclo largo (Nota 8) 19.069
Variacién de existencias de edificios construidos (Nota 8) (137)
T otal variacion de existencias de productos en curso ” - 17.820

¢) Gastos de personal-

La composicion del saldo de gastos de personal del ejercicio 2003 es la siguiente:
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Miles de
Euros

Sueldos y salarios 2.133 |
Seguridad social a cargo de
la empresa 339
| 2.472

S —

El numero medio de personas empleadas durante el ejercicio distribuido por categorias, es el siguiente:

| Categoria
Direccion | 4 :
Técnicos - 7
Administracién | 11

. Comercial o 11
Personal de Obra 5
Otros | 4

, 42 |

d) Variacion de las provisiones de trafico-

Los movimientos habidos en las diferentes prowsmnes para operaciones de trafico durante el ejercicio 2003
se presentan a continuacion: .

r - Miles de Euros N
) Provision para
Provision Qbras |
Insolvencias ota 4-1) Total
Saldo inicial . | 233 2.826 3.059
Dotaciones ; 192

(2.305)
5)

Aplicaciones -
Anplicaciones por cobrp

Saldo final

Por tanto, el epigrafe “Variacion de las provisiones de trafico” de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2003 presenta el siguiente desglose:
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' ' B Miles de
o Euros
Disminucion de las provisiones para obras (2.305) '
| Dotacién provision insolvencias 192
Aplicaciones por cobro . (8)
| Total - 2.121

17. Garantias comprometidas con terceros

La Sociedad. en el desarrollo normal de su actividad tiene constituidos avales en favor, bélsicamentg,i de
Entidades Locales por importe de 4.113 miles de euros en garantia de la ejecucion de obras de construccion y
promocion.

18. Retribuciony otras prestaciones al consejo de administracién y a los
auditores de [a Sociedad

Durante el ejercicio 2003 los miembros del Consejo de Administracion han permbtdn por su participacion en
resultados, asi como por dietas un importe de 1.416 miles euros.

Asimismo, algunos miembros del Consejo de Administracién han recibido asignaciones por la prestacion de
servicios a la Sociedad, por importe de 362 miles euros.

Al 31 de diciembre de 2003 los miembros del Consejo de Administracidn de la Sociedad no eran titulares de
anticipos o créditos concedidos o avalados por ésta. Asimismo, tampoco se habian contraido por la Sociedad
compromisos en materia de seguros de vida, ni de camplementﬂs de pensiones, respecto a los citados
Administradores de la Sociedad. -

De acuerdo con lo establecido en el articulo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades Anonimas, introducido por ia Ley
26/2003, de 17 de julio, los miembros del Consejo de Administracion no han mantenido participaciones en el
capital de sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto
social de la Sociedad ni han realizado ni realizan actividades por cuenta propia o ajena del mismo, analogo o
complementario género de actividad de! que constituye el objeto social de la Sociedad, excepto por los
siguientes aspectos:

T T Secedd | ;

- o Compra, venta, y explotacionen |
Increcisa, SA.__ |Fipla,SL. jamendamiento deinmucbles | 69.10%| Consejero

| Iniciativas
Inmobiliarias |
Jos¢ Manue! Pumar Lopez  |San Luis, S.A. Promocion inmobiharia 5,63% -

D Juan Fernandez Carbonell | Geninter, S.A. Promocton inmobihiana  30%| Consegjero
D. Esteban Jiménez Planag ~ |Esmago, S.L. Arrendamiento du: iInmuebles ~9941%) - |

Asimismo y de acuerdo con el texto mencionado anteriormente, a continuacion se indica la realizacion, por
cuenta propia 0 ajena, de actividades realizadas por parte de los distintos miembros del Consejo de
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Administracion, del mismo, analogo o complementario genem de actividad del que constituye el objeto social de
la Sociedad:

S e~

Tipo de Régimen de B

{ Cargos o funciones que se
Actividad Prestaciébn de la | Sociedad a través de la cual| ostentan o realizan en la
| __Nombre | Realizada |  Actividad | seprestalaactividad (*) | _ Sociedad indicada | -
| D. José Manuel Pumar Marifio [Consejero HPMEM_&EHR | ZHM A. tPl‘ESIdEntE del Consejo |
| D. José Manue] Pumar Marifio {Consejero  |Por cuenta ajena Eliosena,S.A. | Presidente M@_‘L_.
L LU L
Mosaico Desarrollos o
D. José Manuel Pumar Marifio |Consejero  {Por cuenta ajena__ | Inmobiliarios, S.A. Vic&gresideme del Consejo | .
Liberato Marifio Dominguez  |Consejero | Por cuenta ajena Hacienda la Cartuja, S.A. |[Secretario del Consejo |
| Liberato Marifio Dominguez  |Consejero |Por cuenta ajeha Eliosena,S. A, ] hSecretarm del (Consejo
Mosaico Desarrollos
D. Victor M. Bejarano Delgado jConsejero  |Por cuenta ajena Inmobiliarios, 5.A. | Vocal del consgjo

(*) Segun indica la Nota 6, estas sociedades son participadas de la Sociedad.

Incluido en el saldo de la cuenta de Servicios Profesionales lndependlentes dentro del epigrafe de "Otros gastos
de explotaciéon” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, se recogen los honorarios relativos a servicios de
auditoria de cuentas del ejercicio 2003 de la Sociedad por importe de 28.971 euros. Asi mismo, 108 honorarios

relativos a otros servicios facturados por los auditores ascienden a 15.000 euros.
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19. Cuadro de financiacion

A continuacion se presentan los cuadros de financiacién_'correspondientes a los ejercicios 2003 y 2002:

i

Miles de Euros Viiles de Euros -

| | Ejercicto | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio
APLICACIONES 2003 2002 o ORIGENES 2003 2002
Adquisiciones de inmovilizado: : | | S
Inmovilizaciones inmateriales | 1 |Recursos procedentes de las operaciones I 14.953 12,863
Inmovilizaciones materiales 21.783 981 ' | o
Inmovilizaciones financieras 234 5.202 |Deudas a largo plazo 25.224 24 386
Créditos comerciales a largo plazo 655 8§18 -} S
Dividendos: - | Enajenacidn de inmovilizado: L
Dividendo a cuenta del ejercicio 2.588 | 2.153 | Inmowilizaciones materiales 406 |  2.856
Dividendo complementario del ejercicio anterior 2.153 1.852 | Inmovilizado financiero 246 26
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deudas , o
a largo plazo - 2.960 |[Traspaso a corto plazo de creditos comerciales - - 642
Aplicacion (pagos o traspasos a corto plazo) de o
~ provisiones para riesgos y gastos 574 - 08
Participacion complementaria de] Consejo de
Admmistracién . - | 109
TOTAL APLICACIONES 27.988 14.233 | TDTAL DRIGENES 40.829 40.773
EXCESO DE ORIGENES SOBRE | |~ EXCESO DE APLICACIONES | S
APLICACIONES (AUMENTO DEL ! ~ SOBRE ORIGENES (DISMINUCION | L
CAPITAL CIRCULANTE) | 12.841 26.540 _DEL CAPITAL CIRCULANTE) ' - e
0773 | TOTAL N

Miles de Euros

VARIACION DEL CAPITAL 2003 2002 -
CIRCULANTE ] Aumento | Disminucién Aumento Disminucién
| | |
Existencias | 7.653 - 20.786
Deudores | | - 28 9.555
Acreedores | - 5.357 -
|Inversiones financieras temporales | 3.746 - -
Tesoreria | 6.765 - | 7.809
Ajustes por periodificacion 62 | - -
TOTAL 18.226 5385 | 38.150 11.610

VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE 12.84] 26.540 -
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La conciliacion entre el resultado contable del ejercicio y 10§ recursos procedentes de las operaciones que
figuran en los cuadros de financiacion anteriores es la siguiente:

[ | T '. | Miles de Euros

i
‘12003 2002
Resultado del ejercicio ' - 12,667 | 9.613
Dotacion a las amortizactones de inmovilizado - 868 | 822
Dotacion provision inmovilizado material I 1.300 2.253
Resultados obtenidos en la enajenacion de inmovilizado (186) (950)
|Dotaciones a las provisiones de riesgos y gastos 406 1.090
| Excesos de provisiones para riesgos y gastos (53) (13)
Exceso de provision por depreciaciéon del inmovilizado financiero -

43
12.863

Gastos denivados de intereses difenidos
Total recursos procedentes de (aplicados en) las operaciones

14.953
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

Informe de Gestion
del Ejercicio 2002

|
Consolidacion del crecimiento-
El ejercicio 2003 ha sido un ejercicio excelente para .
nuestra sociedad y ha consolidado la tendencia de [ , ) ,
crecimiento sostenido de los Gltimos ejercicios. - Beneficios despues de impuestos
El crecimiento en la cifra de negocios se ha situado MO,
en el 8,4% alcanzando los 59,2 millones de euros. El o O
beneficio de las actividades ordinarias ha crecido un Fom g
22,7% superando los 20 millones de euros, v el [ae 2
beneficio después de impuestos un 31,7% [o®
situandose en la cifra histdrica de 12,6 millones de D
GUros. -' At e el =
. " ;.' FHUARL o Al LK «.i_i.. QL 0, oo E
1.997 1.898 1.899 2.000 2.001 2.002 2.003
AfRos
Cifra de negocios
El crecimiento de la cifra de negocios ha sido
armanica en las dos principales ramas de actividad - | | 20.00
| sio | ion i ilian T R e e e R e v Il
de la Compaiiia, la promocién inmobiliaria y la iU sl e T R R PO B TR DR ey ) ©
actividad de arrendamiento de inmuebles, y ha o DRI SR ""35"“}:‘;*"“ oo B1C01 B L PP
e R e P S a M S e e e R o | oz ’
supuesto sobre todo en lo que respecta a la "’“ﬁ”*f”ﬁ%‘*ﬁ% it Jﬂf*‘% ctungi A B R B b AD OO O
. . - ays . .. Tt by TR Red g 3 e ST L | e BN B 1
promocion inmobiliaria la consolidacion del fuerte *’?*'H}*’? Hﬂf e o Tdi! % 30,00 @
incremento que se produjo en el ejercicio anterior. 4 atict i Ev) B .. 20,00 S
10,00 %
] , . N | B 0100
1.997 1.898 1.999 2,000 2.001 2.002 2.003
Anios
I——

Las previsiones acerca de la cifra de negocios del ejercicio 2004 son satisfactorias y auguran un crecimiento
superior al 20% respecto a las cifras del ejercicio 2003.
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FRE G o
ROE 'El ejercicio terminado ha supuesto también una mejora

sensible en nuestros ratios de rentabilidad. Asi Iz
55 00% rentabilidad de los fondos propios (ROE) sigue
| creciendo, alcanzando en 2003 el 234%, Ia

20.00% | rentabilidad del capital permanente se sitia en el
15,00% |  12,03%, v la rentabilidad econdmica de nuestros
10,00% activos (beneficio antes de impuestos / Activo) crece
5 00 —un 10,5% respecto al ejercicio anterior situandose en
A . .el| 8,88%.
0,00%
1.897 1.998 1.999 2.000 2.001 2.002 2.003
ANos
La capacidad de generacidon de recursos ha crecide E—
de manera notable y asi el EBITDA (beneficio antes | EBITDA
de impuestos mas gastos financieros, amortizaciones
y provisiones) ha alcanzado en este gjercicio los 25,6 28001
millones de euros triplicando la cifra obtenida en el 24:00 P
ejercicio 1998. g 20.00-
v & 16,00
El beneficio por accidon ajustado se sigue 5 5 12,00
incrementando y ha alcanzado en 2003 los 640 | = Y 800+ -G A BB B
euros, con un incremento del 13,47% respecto al = 4,00 ISH - 13M 2R 1N 12} L‘ﬁ
ejercicio 2002, 0,00 Aiomri—iams ~ ol — St o Wl o,
1997 1998 1999 2.000 2.001 2.002 2.003

Afos

La evolucidon de las principales magnitudes de nuestra cuenta de resultados en los ultimos tres ejercicios, donde

se ponen de manifiesto los crecimientos antes comentados y la mejora en los margenes obtenidos en las
diferentes ramas de actividad, se muestran en el siguiente cuadro (este cuadro incluye algunas reclasificaciones. -
de saldos respecto a la cuenta de pérdidas y ganancias). -
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La evolucion econdmica en la zona euro en el gjercicio 2003 se ha caracterizado por un practico estancamiento -

en la primera mitad del afio, que en economias como la italiana o 1a alemana han sido de recesion técnica, En la
sequnda mitad del afio han empezado a aparecer senales de despegue, que ha situado finalmente el
crecimiento en tormo al 0,5%. La inflacién en la zona euro se ha situado en torno al 2%. Respecto a los tipos de
interes se han mantenido en niveles bajos. Las bolsas de valores han recibido un fuerte impulso en los Ultimos

meses del aio, alcanzando maximos anuales y registrando la primera subida anual de las cotizaciones de los

ultimos tres ejercicios.

La economia de Estados Unidos ha mantenido su expansién, aungue

la evolucidon econdmica se ha visto .

perjudicada por un incremento notable del déficit piblico. La cotizacidn del ddlar se ha visto perjudicada por este
incremento del déficit lo que ha llevado a finales del afio de 2003 a minimos historicos de cotizacion frente a las

principales divisas, entre ellas el euro.

La economia espanola ha alcanzado niveles de crecimiento muy superiores a la media de la zona euro, en torno

al 2,3% del PIB, y esta creando empleo a niveles muy superiores a los de sus vecinos de la Comunidad
Europea. Como punto negativo la inflacion espanola sigue manteniendo un diferencial con la media de la zona
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euro, y aunque se ha reducido respecto a la experimentada en el afio 2002, se ha situado en el afio 2003 en el
2,6%. El cierre de [as cuentas del Estado han presentado superavit en el ejercicio 2003.

Situacion del mercado inmobiliario-

=1 ano 2003 ha consolidado la tendencia alcista de los precios del mercado inmobiliario (crecimiento medio del
17%). Desde el aiio 1997 los precios de las viviendas en Espafa se han incrementado de forma espectacular,
en torno al 86%, frente a incrementos muy inferiores en ese periodo de la inflacion 16,1% y de los salarios
15,1%. La explicacion del crecimiento de los precios muy por encima de los salarios y la inflacién podria
encontrarse en componentes demograficos (baby boom periodo 1865-75) que ha incrementado notablemente la
demanda, el fuerte crecimiento econdmico y del empleo en este periodo, la introduccion del euro, y el
mantenimiento de bajos tipos de interés y el aumento de los plazos de amortizacion de las hipotecas.

En lo que respecta a nuestra Comunidad Auténoma, el ano 2003 ha sido el primero tras [a entrada en vigor de la
L ey de Ordenacion Urbanistica de Andalucia, que ha establecido un nuevo marco legislativo propio para
nuestra Comunidad Autonoma. Ninguno de nuestros suelos en tramitacidn y gestion urbanistica se ha visto
afectado por lo sustancial de ella, en cuanto a que estaban todos aprobados definitivamente con anterioridad a
su entrada en wgor

Promocion inmobiliaria

El crecimiento del ejercicio 2003 en esta e
actividad se ha situado en el 8,2%, con un Ingresos por ventas de promociones
volumen de 47,8 millones de eurps, que 50,00 e i s e
representa un 80,5% del total. P e R R R

Es objetivo del Consejo de Administracion
sequir creciendo en esta linea de
importantes inversiones en suelo en los da Buros § fnndiryage hrid BACA MR

proximos ejercicios, que nos permitan 1000 eyt g L S
consolidarnos en zonas en las que la iR §

compania ya se encuentra implantada y 0004

en la apertura de nuevos mercados,

principaimente  en la  Comunidad N
Autonoma Andaluza. E—

Durante e! ejercicio 2003 las Inversiones realizadas aen la compra de suelo se han situado en los 22,7 millones
de euros, y esta cifra se vera sensiblemente incrementada en los proximos ejercicios a fin de consolidar la
politica de crecimiento que en esta rama de actividad se ha fijado el Consejo de Administracion,

Actualmente la sociedad esta acometiendo promociones en las provincias de Malaga, Cadiz, Cérdoba y Sevilla.

Nuestra promocion Los Naranjos de Marbella, sigue consolidandose como referente en el mercado residencial
extranjero, ubicada en la localidad malaguena que le da nombre, continlia desarrollandose y comercializandose
al ritmo esperado, cumpliendo las extraordinarias expectativas que habia despertado. En 2004, esta prevista la
entrega de 253 nuevas viviendas y, en 2005, esperamos poder entregar una cifra similar., Ademas, estamos

desarrollando en un solar adquirido en este ejercicio, una nueva promocion denominada Alminar de Marbella,

donde se construiran 92 viviendas, confirmando Ia fuerte apuesta de la Sociedad por la Costa del Sol y sus
expectativas de desarrollo.
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Estamos completando la construccion de Puerta Bahia, en Jerez de la Frontera (Cadiz), cuya 4?2 Fase,
compuesta por 24 viviendas, entregaremos en 2004, mientras que la 5% y Gltima fase compuesta por 69
viviendas se entregara en 2005. '

[
En el ejercicio 2003 hemos adquirido un solar de uso hotelero en la urbanizacion Atlanterra, de la localidad de
Tarifa (Cadiz), sobre el que estamos proyectando construir un complejo de aparthotel.

En 2002 se adquirid un solar en Coérdoba, sifuado en L}na- de las zonas de mayor proyeccion de la ciudad, y en
el que ya se han iniciado los trabajos de construccion de 100 viviendas, que seran entregadas a partir de 2006.

En Sevilla, seguimos consolidando nuestra oferta de viviendas realizando diversas promociones ubicadas en el
Aljarafe, estamos desarrollando la primera y segunda fase de Altos de Castilleja y el Edificio Jesus del Gran
Poder. Durante el ejercicio 2003 hemos terminado las promociones del Solis 47 fase, Edifico C/ Real, y
un Edificio de oficinas en Castilleja de la Cuesta, esperando entregar en 2004 alrededor de 116 viviendas

de estas promociones.

Respecto a nuestra oferta en Sevilla capital, destacamos la proxima construccion de dos edificios residenciales ,
Trento y Toscana, ubicados junto al centro histdrico de Sevilla, que supondran una oferta de 98 y 35 viviendas

respectivamente consolidando nuestra presencia en la capital.

Ingresos por alquileres

Un ejercicio mas el nivel de ocupacion de —
nuestros inmuebles destinados al alquiler se ha
situado en tormo al 100%, lo que ha permitido
que la cifra de ingresos por este concepto se
acerque a los 8 millones de euros, con un
incremento del 8% respecto al gjercicio anterior.

Millones de
eUros

|.a sociedad esta realizando una fuerte apuesta
por estd linea de negocio y para ello esta

acometiendo obras en tres nuevos edificios en
Saevilla capital que incrementaran de forma

notable nuestra superficie en arrendamiento que
pasara de los casi 69.000 m? actuales a mas de
95.000. Asi la inversion global hasta el cierre del .
ejercicio 2003 por este concepto alcanzaba la ..
cifra de 21,48 millones de euros. '

La inversion realizada hasta el cierre del ejercicio 2003 en el edificio situado en los terrenos de la unidad de
actuacion Cros-Pirotecnia, con una edificabilidad 17.500 m® ha alcanzado los 17,6 millones euros, y se espera
que entre en funcionamiento para mediados del ejercicio 20005.




0H1698664

A ]r ) nl'E‘UJ-'hd.I.lT
b 2T _.._L,. - - |

(}LASEB" "“DE EURO

En terrenos de Isla de La Cartuja se ha | S

iniciado las obras de los edificios de Ingresos por alquileres/Coste de inmuebles |
oficinas denominados Suecia y Einstein |
con una superficie global de |
aproximadamente 10.000 m°® vy cuya 22%
inversion realizada a 31 de diciembre de 179
2003 ha ascendido a 3,89 millones euros. ’
El edifico Suecia se espera que comience 12%
a generar ingresos durante el ejercicio oy
2005, y el edificio Einstein durante el °
ejarcicio 2006. 2%

AnNos

Es intenclcﬁn del Consejo de Administracion seguir pﬂtenclandn esta rama de actividad de la Socledad,
centralizada actualmente en la ciudad de Sevilla, y acometer en un futuro nuevas inversiones que incrementen
nuestras superficies alquilables de locales comerciales y oficinas en otras ciudades, principalmente, de la
Comunidad Autdnoma Andaluza.

EVOLUCION INMUEBLES ARRENDMHENTOI RENT AB GBTENIDAS
INMDBILIAR.IADEL SUR S.A‘ TR : | T
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En los cuadros anteriores podemos c:bservar la evolucion de l0s costes de inmuebles para arrendamlentos Y las
rentas obtenidas en los Uitimos anos.

El Grupo de Sociedades Inmobiliaria del Sur-

Las sociedades del grupo Inmobiliaria del Sur siguen desarrollando su actividad conforme a lo previsto.

Hacrenda La Cartuja, $.A., dedicada por completo a’ la promocién inmobiliaria, ha procedido a la entrega
durante el ejercicio 2003 de 49 viviendas unifamiliares, y ha iniciado en este mismo ejercicio 1a construccion de
otras 87 viviendas, cuya terminacion se espera para finales del gjercicio 2004, todas ellas en Tomares (Sevilla).
En 2004 se iniciara, también en Tomares, |la construccion de otras 60 viviendas.

También en 2003 se ha iniciado la. cnnstrucc::on de un edificio de oficinas, locales comerciales y garajes, sobre

una parcela con una edificabilidad de 10.914 m*, también en Tomares, y cuya terminacion se encuentra prevista _" |
para 2005.
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Eliosena, S.A., también dedicada a la promocién inmobiliaria, cuenta con una parcela de 5 461 m*® de superficie
en Lucena (Cordc:ba) Los aprovechamientos totales de la misma son de 12.447,52 m° de uso residencial.
Durante el ejercicio 2004 comenzaran las obras de urbanizacion junto con las de construccion, en un proyecto
de edificacion que contempla la construccion de 94 vmendas en altura, con locales comerc:lales garajes vy

trasteros,

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A., sociedad constituida en el afio 2002 y de cuyo capital poseemos un
30%, adquirid en 2002 dos parcelas de terreno edificable, denominadas R-1 y R-2, dentro del Proyecto de
Compensacnon del Plan Especial RENFE del PGOU de Mélaga. La primera de ellas tiene una superficie de
9.283 m* con una edificabilidad de 45.000 m*/t de uso residencial para un total de 352 viviendas, y la segunda
tiene una superficie de 6.796 m? con una edificabilidad de 19.800 m*/t de uso residencial para un total de 144
viviendas. Una primera fase de la parcela R-1 con un total de 151 viviendas comenzara su construccion en el
ejercicio 2004. -

Parking Insur, S.A., cuya actividad se centra en la explotacidén de varios aparcamientos propiedad de
Inmobitiaria del Sur, S.A., ha alcanzado en 2003 una cifra de negocios cercana a 0,5 millones de euros,
manteniendo un nivel de actividad similar al de gjercicios anteriores.

Como también se indica en la memaoaria anual correspondiente al ejercicio 2003, al 31 de diciembre de dicho ano,
diversas sociedades del grupo mantenian en su cartera acciones de Inmobiliaria del Sur, S.A.

El detalle de estas participaciones es el siguiente:
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Estructura de Financiacion-

La politica inversora de Inmobiliaria del Sur continda incrementando la utilizacién de recursos ajenos, aunque
dentro de los parametros marcados por el Consejo de Administracién, debido a la fuerte inversidon que estamos
acometiendo en nuevos edificios para arrendamiento, vy en la crec:ente inversion en sueln que nos permltlré
mantener los objetivos de crecimiento marcados.
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Como es légico, el endeudamiento bancario, se ha incrementado en 33,38 millones de euros respecto al cierre
de 2002, hasta situarse en 132.6 millones de euros, motivado c:omc:n hemos Comentado a la politica de

crecirmiento desarrollada.
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EF incremento del apalancamiento financiero en un  14,30% en el gjercicio 2003 ha situado el mismo en el
245,2%, que se encuentra dentro de la media de las promotoras espaiolas. Este ratio seria sensiblemente
inferior si consideramos el efecto que sobre los fondos propios de la Sociedad tendria la realizacion de las
fuertes plusvalias de nuestro patrimonio en arrendamiento, que se encuentra valorado en nuestro balance muy
por debajo de sus valores actuales de mercado.

E:n el cuadro siguiente se muestra la inversion realizada hasta el 31 de diciembre de 2003 en nuevos mmuebles
para arrendamlenm y el incremento de |2 cifra de existencias respecto al ejercicio precedente.
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Cotizacion de la accion de Inmobiliaria del Sur

La evolucion muy positiva de las cifras de la Sociedad,
consolidadas en el ejercicio 2003, ha sido apreciado
por los inversores, 1o que ha llevado la cotizacion de la 250 00 -
accion de Inmobiliaria del Sur al cierre del ejercicio
2003 2 un maximo historico de 154 euros por accion,
Este hecho ha disparado de forma espectacular ia - 250,00 -
capitalizacion bursatil de la compania que se ha |mijones 200.00-
situado al cierre del ejercicio 2003, en 327 millones de  |de euros
euros.

ﬁll_.- T LI "N el L -

Capitalizacién en Bolsa

300,00 -

150,00 -
00,00 -

Entendemos que el incremento de la cotizacidn se ha .00 1
debido asimismo a nuestra politica de dividendos y de | 0,00 -
ampliaciones de capital anuales sin coste para el . 1997 1998 1939 2.000 2.001 2,002 2.003
accionista. En el ejercicio 2003 procedimos a una - Afos

nueva ampliacion de capital con cargo a reservas, en
proporcion de una accidn nueva por cada siete
antiguas, con la emision de 276.000 nuevas acciones.

A pesar de la existencia de 276.000 nuevas acciones en circulacidn, incrementamos el dividendo por accion en

el 12,5% respecto al ejercicio anterior, y asi, se propondra a la Junta General repartir un dividendo de 1,35
euros para cada una de las 276.000 acciones emitidas en 2003 y 2,70 euros para cada una de las acciones- "
restantes. De estas cantidades, el pasado 15 de enero ya se entregaron a cuenta 0,625 y 1,25 euros,
respectivamente.

En el cuadro siguiente mostramos la evolucion del capital social de la compadia en los Gltimos ejercicios.
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Para el ejercicio 2004, este Consejo propondra a la Junta General de Accionistas una nueva ampliacion de
capital con cargo a reservas, mediante |a emision de 220.800 nuevas acciones de 10 de euros de valor nominal,
en proporcion de una accion nueva por cada diez antiguas, vy solicitar su admisién a cotizacién en la Bolsa de
Madrid. Tras la pretendida ampliacidn, el capital social se situaria en 24,288 millones de euros.

Adaptacion de Inmobiliaria del Sur a las Normas Internacionales de
Contabilidad-

La necesidad de alcanzar mayores niveles de comparabilidad de la informacion financiera de las empresas con
valores admitidos a cotizacién en mercados regulados europeos, cuya informacidn financiera se dirige a
usuarios (inversores, analistas, ...) que exceden del ambito nacional, ha llevado a la Comunidad Europea a exigir
que las cuentas anuales de los grupos cotizados se formulen bajo las mismas normas contables.

En este sentido, 1a Unidén Europea ha decidido adoptar como normas contables las Normas Internacionales de
Contabilidad (NIC), elaboradas por el International Accounting Standards Board (IASB), organismo emisor
internacional de normas de contabilidad. La aplicaciéon de estas normas serd de obligado cumplimiento en Iz
formulacion de las cuentas anuales consolidadas de los grupos de sociedades que coticen en cualquier mercado

de vaiores de la Union Europea, a partir del ejercicio 2005, sin que los gobiemos nacionales puedan establecer
ningun tipo de excepcion.

Inmobiliaria del Sur, S.A., cuyas acciones cotizan en la Bolsa de Madrid, como sociedad obligada a formular = .
cuentas anuales consolidadas, se vera afectada por este cambio normativo, por lo que ha comenzado a adoptar.

las medidas necesarias para que el mismo no suponga ningln tipo de trastorno ni para sus accionistas ni para el
resto de la organizacion.

Modificactones normativas con el fin de reforzar la transparencia de las
sociedades cotizadas- |

En el afio 2003 han continuado las modificaciones normativas que afectan a las sociedades cotizadas que ya
comenzaron en el afo 2002 con la LLey 44/2002 de Reforrma del Sistema Financiero.

Con _rqotivo de la citada Ley 44/2002 se ha constituido durante el ejercicio 2003, en el seno del Consejo de |
Administracion, un Comité de Auditoria que entre otras funciones tiene la finalidad de velar por la veracidad de Ia

inform‘ac.i:jn financiera emitida por la sociedad y por la independencia de los auditores externos. Asi mismo en
cumplimiento de la citada Ley el Consejo de Administracion aprobd en el ejercio 2003 un Reglamento Interno de
Conducta. Ademas siguiendo las recomendaciones de la Comisidn Aldama se han constituido otras dos

10 -
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comisiones dentro del Consejo de Administracion: la Comisién de Estratégias e Inversiones y la Comision de
Nombramientos y Retribuciones.

En este afio 2003 ha entrado en vigor la Ley 26/2003, de 17 de julio, que ha modificado determinados articulos
de la Ley del Mercado de Valores y de Ia Ley de Sociedades Andnimas con el fin de reforzar |a transparencia de
las sociedades cotizadas.

Esta Ley, de aplicacién a Inmobiliaria del Sur, S.A.. exige, para las sociedades anénimas con acciones
admitidas a cotizacion en un mercado oficial de valores, entre otros aspectos lo siguiente:

v La aprobacién por la Junta General de Accionistas de un Reglamento de funcionamiento de la Junta.

v la apmbacién de un Reglamento de normas de-réegimen intemo vy funcionamiento de Consejo de
Administracion.

v" La elaboracion con periodicidad anual de un informe de gobierno corporativo.

El Consejo de Administracion de Inmobiliaria del Sur esta trabajando a fin de tener aprobado, como la ley exige,
con anterioridad a la celebracion de la proxima Junta General, el Reglamento del Consejo de Administracion,

tener elaborado el informe anual de gobierno corporativo y presentar para su aprobacion el Reglamento de Junta
General. | | -

Consideraciones finales-

Un ano mas, v por 1as circunstancias expuestas en los apartados anteriores de este informe, concluimos que
este ultimo ejercicio ha sido el mejor de la historia de Inmobiliaria del Sur. |

Finaimente, queremos resaltar el esfuerzo y dedicacion de todo nuestro personal al que agradecemos el trabajo
realizado, que ha hecho posible la obtencion de tan optimos resultados.

11
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Americo Vespucio, 25
Isla de la Cartuja
41092 Sevilla

Espana

Tel.: +34 954 48 93 00
Fax: +34 954 48 93 10
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Acclonistas de
INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTELS:

(ot

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria del Sur, S.A. y Sociedades
Dependientes que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2003 y
la cuenta consolidada de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual
termmado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de
Inmobihiana del Sur, S.A. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requicren el examen, mediante 1a realizacién de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales v la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Admimistradores presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias v del cuadro de
financiacion consolidados, ademas de las cifras del cjercicio 2003, las correspondientes al
ejerciclo anterior. Nuestra opimion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas
del ¢jercicio 2003, Con techa 4 de abril de 2003 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2002 en el que expresamos una opinién favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. y Sociedades Dependicntes al 31 de diciembre de 2003 vy de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual
terminado ¢n dicha techa, y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion
y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El mnforme de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la evolucion de sus negocios
y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
mmformacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2003, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision
de intormacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Grupo.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita,cn LI_RO A C‘ N* 50692

M

m

Jorge Segura Rodrigucz e

30 de marzo de 2004

Deloitte & Touche, 5.A. inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 4619, libro 0, folio 46, seccion 8, hoja, M-75974, A member firm of
inscripcion 41, CLF:A-78/478492. Domicilio Social: Raimundo Fdez, Villaverde, 65, 28003 Madrid.

Deloitte Touche Tohmatsu




PR R
.

E L A,

g A \ oy hl
A T R R e T o e P
T " 0 B
i :' .-.'-:E:E; L
F =

ptd i e
gt e e
LT
' @ AR T
i T T -
ML l
+I : ‘E ..
"'_"".. ._.||.‘l 2y

_EUROS 0H1698631

By ?'
Lar el .
e g
ot
Sl
Figdt
. e

H I-_|.dl'|- L ' -.,: )
- oL 3 N . by
ol W i ’ £y it Ly
et i L
- r.:- . B : '.I-":-I '-,:. Sy & . Fiad i IE T A
o v Y i A F . [ ‘r ...... PRI
S LR L L (e

25
TEREHIRI -'iﬁIL "'}w""‘: HE
ot A : . , AL BRI el B w1741
ﬂ T i & e ok R
Rty 2 " i e T IR ke

.....
e T (p Kl FIV. TR g o i EEEEEL
......
.........

CLASE 8. TRES IR 0T
s B Lt | i

TR EYRRA LTI el
| "-:-.??E:-;..-L‘-::;‘;-".'-.m'.-n-. - SR

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

El Consejo de Administracién de INMOBILIARIA DEL SUR, S.A,, en su sesion celebrada_:l el_dfa 26 de marzo dé
2004, formula las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de la Sociedad referidos all ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2003, todo ello recogido en el anverso de los folios de papel timbrado del .liEst'ado,
numerados correlativamente del 1698676 al 1698704, todos inclusive, de la Serie OH clase 82, en cumplimiento

de la legislacidn vigente.

Sevilla, a 26 de marzo de 2004

D. Viclor M. Bejarano Delgado
Vicepresidente

._._ I o o __.,,._..__—_:.—___...'-"""-._—':——-—_._______—T——_‘ |
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D.-anetana Benav-e-ht'Bléhcﬁ;ﬁép"' g " D, 3-Luis-Coblan-Otero—————— 4_——>
Vocal Vocal
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inversiones Agricolad, Industriales y Comerciales S.L.
Hepresentadellpdr D. Ricardo Pumar Lopez

D. Augusto Seqﬁéiroa Pumar

Vocal Vocal
¢
" Increcisa. - T I | D. José Manuel Pumar Lopez ~
Fiepresentaﬂa por D2, Fernanda Osbome Medina o Vocal
Vocal |

DILIGENCIA

Para hacer constar que los consejeros Dofia Candelas Arranz Pumary Don Juan Ferndndez Carbonell, si bien
no asistieron a la reunién del Consejo de Administraciéon en que se formularon las Cue_r?tas Anualesy el I_n_forme
de Gestion del ejercicio 2003, delegaron su voto en el Presidente y posteriormente ratificaron la formulacidon de

las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion,

Sevilla, 30 de marzo de 2004

[ [ ElSecretario] \
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BALANCES DE SITUACION CONSQLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 ¥ 2002 (NOTAS 1,2, 3Y 4)
(Miles de Euros)

ACTIVO

INMOVILIZADOQ:

Gastos de establecimiento

tnmovilizaciones inmateriales {Nota 4-h)

Inmovilizaclones materiales (Nota )

nmuebles para arrendamientos

nmuebles para uso propio

nstalaciones técnicas y maguinaria

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario

Anticipos e inmovilizaciones materiales
en curso

Otro inmovilizado

Amorlizaciones

Provisiones

Inmovilizaciones financieras (Nota 6)

Paricipaciones en Sociedades puestas en
equivalencia

Participaciones en empresas asociadas

Cartera de valores a largo plazo

Depdsitos y fianzas constituidos a largo
plazo (Nota 13)

Provisiones

Acciones de la Sociedad Dominante

(Nota 9)

Deudores por operaciones de trafico
a largo plazo (Nota 14)

Total inmovilizado

ACTIVO CIRCULANTE:

Existencias (Nota 8)

Terrenos y solares

Obra en curso de construccion de ciclo corto

Obra en cursa de construccion de clclo largo

Edificios construidos

Anticipos

Deudores-

Cliertes

Deudores varios

FPersaonal

Administraciones Poblicas (Nota 14)

Provisiones (Nota 16)

Inversiones financieras temporales
(Nota 6)-

Cartera de valores a corto plazo

imposliciones a corto plazo

Depdsitos y fianzas constituidos a
corto plazo

Tesoreria |

Ajustes por periodificacion

Total activo circtilante
TOTAL ACTIVO

Ejercicio
2003

| 3

1
55 444
. 45.0869
342
| 521
180

. 21478
118

| (8.960)
(3.474)
6.349

=.032

600

717

1,225

1.473

I 64.494 | 44.471 |

q

100,255 84.632
63.735 44 304
21.765 16.560
12,999 23 278

719 445

! 1.037 45
42,121 44,839
38.929 42,758

| 1.349 319
. 5

2 262 1.893

(420) (236)

4.074 325 |

314 318
3.750; .

| 7 7 |
28.836 | 22.649
717 617 ]
T 176.060 |  153.062 |
240.554 187.533

Ejercicio
2002

16.066
45.009
342
691
164

113
(8.077)

(2.174)|

6.304

5,032

43
&Q0

749
(100)

1.225

872

PASIVO

FONDOS PROPIOS (Nota 9):

Capital suscrito

Reservas de revalorizacion

Otras reservas de la Sociedad Dominante-

Reserva legal

Reservas para acciones de la Sociedad
Dominante

.REEENHE estatutanas

Reservas Voluntarias
Reservas en socledades consolidadas
por integracién global
Pérdidas y ganancgias atribuibles ala
Sociedad Dominante
Pérdidas y ganancias consolidadas
Pa&rdidas y ganancias atribuidas a
s0cios externos -
Dividendo a cuenta entregado en
en el ejercicio
Total fondos proplos

SOCIOS EXTERNOS (Nota 10)

PROVISIONES PARA RIESGOS

Y GASTOS (Nota 11)
Frovisiones para impuestos
Otras provisiones

ACREEDORES ALARGO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito
(Nota 12)
Otros acreadoreas (Nota 13)
Desembolsos pendientes SGbri?:'
acciones no exigidos (Nota 6)
Total acreedores a largo plazo

ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito

(Nota 12)
Acreedores comerciales
Otras deudas no comerciales-
Administraciones POblicas (Nota 14)
Deudas representadas por efectos a pagar

- Otras deudas

Fianzas y depdsitos recibidos
Ajustes por periodificacion
Provisiones para operacliones de
triafico (Nota 16)
Total acreedores a corto plazo
| TOTAL PASIVO

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta forrman parte integrante del

halance de situacidn consalidado al 31 de diciembre de 2003,

0H1698676

. Ejercicio Ejercicio
2003 2002
| B
22,080 | 19,320
36 2,796
24.691 15,717
3.863 3,079
| 1,225 1.225
| 10,139 8.569
6.464 2,844
| o
1.147 | 1:373
12.239 9.675
12.238 | 9.698
| 1 (23))
2,588 2.453
54.605 46.728 |
J |
2.975 2,976
\
!
F .
1.267 | 1.163
1.078 . 1.403
2.345 "2.566
|
| -
115.326 | 90.125
| 2.279 | 2.324
| - 135
117.605 92,584
}
|
I .
| 29.772 21.537
24.022 21.028
3.685 | 7214
| 5.191 4.186
3.466 3,009
| 28 19
f - :
537 | 2.900
63.024 22.879
240,554

197.233
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002 (NOTAS 1,2,3Y 4)

(Miles de Euros)

Ejerciclo | Ejercicio Ejercicio
DEBE 2003 2002 HABER 2003 | - 2002

ASTOS: | INGRESOS! _ |

. - ifra de negocios

Disminucion de existencias de promociones en curso'y 4 800 [TSE{; e;;e)tu dela cilra d neg | 57.023 59.680

Ediﬁ?'?s cnn?‘,trr:i:jd;?“(;{zl?;)ﬁ) 41:159 43.535 | Aumento de exi_stsvs-:ncias de pfmmnciﬂnes ] | 14 66O
etos de pers al (Nota 16) 2.674 21391 encursoy edificios c-mnstrmclﬂs | :
as10s de person mcianas de Existencias de promocicnes en curso'y

potaciones d":{;:g%) s | 885 839 | edificios construidos incorporados al T

inmoviliz - -- S : .

nos 1 o | inmovilizado (Notas 5y 8) |
E”"E‘C“b%de las provisiones de trafico | (2.179)] 535 | Otros ingresos de explotacion sl 67
(Nota 16) , otacion 6 613 | 6.511| Ingresos accesonosy de QES}IGn | |
gastos 78692 | - 75.283

53,550

Beneficlos de explotacién 21.724 | Pérdidas de explﬂtat:_lén

: - 4.638 4.495 \
Gastos financieros y ?S.Imgid;; Ingresos de participaciones en C.'Epltal 3?
Mgnacnép deal?_; ;;i\if:laﬁ; - 57 39 | Otros intereses e ingresos asimilados
inversione | _ 4.473
Resultados financlieros negativos '

hI

en

Resultados financieros positivos

N T
Participaclén en pérdidas de sociedades —_

tas en equivalencla |
Bes:;;ns de Iaqs actividades ordinarias 20.201 17.243 | Pérdidas de las actividades ordinarias

Variacidn de las provisiones de inmovilizado

inmaterial, material y cartera de control (Nota 5) : N : liad
P ; . s Beneficios en enajenacion de Inmovilizaco i
‘ movilizado _ _ m

e rd[dta il Er;?:-i?aalcggzr?de control (Nota 5) inmaterial, material y cartera de control (Nota ) 18? 933 ':

I C;nn:a:;:h:argrdinariﬂya Ingresos extraardirjanﬂﬁ SR g 99 100

Gastos y pérdidas de olros ejercicios 156 Ingresos y beneficios de olros EIETEICios 1.086

1.693 —3.419 ] =
Resultados extraordinarios positivos =_ Resultados extraordinarlos negativos 1.402 233

| Beneficlos consolidados antes | 14,010 P;’:rdlldas c:t';ﬂ“dadas antes - D .

' , R | . | 18.800 . e Impue ' ' E T
de Impuestos - . — - ' - - | - - _

i Impuesto sobre Sociedades v l- A cecultados CﬂﬂSﬂllldEdGE del ejerciclo - . ;

' Resultados consolldados del ejercicio - | | B - |
“(Benefic ' pasm|  sen| (e — 1 =
Resultado atribuible a socios extemnos — Resultado atribuible a s0cios extemos
Resultados del eJerciclo atribuldo a la Resultados del ejerciclo atribuldo a la - .

esuitaco 9675 Socledad Dominante (Pérdidas) -

Socledad Dominante (Beneficio) 12.239

las Notas 1a 19 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada currespc:ndﬁlente:y
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2003,
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SDCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria Consolidada Correspondiente al Ejercicio
Anual Terminado el 31 de Diciembre de 2003

1. Actividades de las empresas

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., fue constituida por tiempo indefinido el 6 de septiembre de 1945, teniendo
1 domicilio social en Sevilla, Avenida de la Republica Argentina numero 19.

Su objeto social, segun el articulo 2° de sus Estatutos Sociales es el siguiente:

v la comﬁ;ra, construccion, venta, arrendamiento y cualquier otra forma de_explotacién admitldg en
Derecho, de toda clase de bienes inmuebles, especialmente terrenos, viviendas, locales, oficinas,
aparcamientos, naves industriales y complejos turisticos, hoteleros y deportivos.

v La redaccién, tramitacion 'y ejecucién de proyectos y pianes de *Grdenacicﬁn urbana de terrenos
susceptibles de ello, de conformidad con lo previsto en las disposiciones de la Ley del Sue!o y sus
Reglamentos de aplicacion y demas disposiciones vigentes en la materia, ya sea para uso residencial,
industrial o terciario.

Y La constitucion y promocidn de comunidades para la adquisicion de tgrrenos, c:.onstruccncm 0
terminacion de edificios, ya sean viviendas, oficinas, locales o aparcamiento, asi como naves
industriales.

v La prestacion a terceros de toda clase de servicios de asesoramientos, representacion, adminiaitracién,
promocidn, compra, venta y arrendamiento, referidos a negocios de caracter inmobiliario, incluidos los
relativos a confeccion de proyectos de ordenacion urbana, su ejecucion y direccion.

v |a fabricacion industrial de materiales para la construccion, prefabricados, estructuras y demas con
destino a obras propias o para su venta a terceros.

v La compra, venta y uso por cualquier titulo juridico de toda clase de maquinaria y materiales
relacionados con la construccion.

Las actividades antes indicadas pueden ser desarrolladas total o parciaimente, de*modo IndlI:E!C:tG,
mediante la participacion en otras sociedades con objeto idéntico o analogo. En la actualidad la Sc.)cnedad'
Dominante realiza su actividad de alquiler de oficinas, locales comerciales y viviendas en Sevilla, asi
como la realizacion de promociones inmobiliarias en Andalucia.

El objeto social de las Sociedades Dependientes consiste basicamente en la prestacion de servicios
relacionados con el sector inmobiliario, segun detalle adjunto:

v Parking Insur, S.A.: Explotacién de parkings publicos por horas.

v Inversiones Sevillanas, S.A.l.: Explotacién de locales comerciales.
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v Coopinsur, S.A.: Construccién de viviendas en régimen de cooperativas.

v Cominsur, S.A.: Construccidn, constitucion de comunidades de propietarios.
v' Hacienda la Cartuja, S.A.: Promocion, construccion y venta.

v Eliosena, S.A.: Promocidn, construccion y venta. .

v Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A.: Promocion, construccion y venta.

Dadas las actividades a las que se dedican las Sociedades del Grupo, las mismas no tienen
responsabilidades, gastos, activos ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativas en relacion con el natrimonio, la situacion financiera y los resultados del Grupo.
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales
respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Las empresas del Grupo, y la informacion relacionada con las mismas al 31 de diciembre de 2003 son |as

siguientes:
T T MiledgBwes __
Nombre | | | | Mosaico
| |  Desarrollos
Parking Insur, Inversiones | Hacienda la. Eliosena, Inmobiliarios, .
: S.A Sevillanas, 5.A.L Coominsur, S.A. Cominsur, S.A. Cartuja, 5.A. S.A. S.A.
Direceion Avd. de la Avd. de la Avd. de 1a Republica Avd. dela Avd.dela | Avd.dela Avd.dcla
Repiblica Republica Reptblica Republica Republica |  Republica.
Argentina, 19 Argentina, 19 Argentina, 19 Argentina, 19 | Argentina, 19 | Argentina, 19 | Argentina, 19
| Sevilla | Sevilla Sevilla . Sevilla Sevilla Sevilla Sevilla ™
 ———————— i e e e ————————————— T --r-——'-_—"L—‘_‘ ” .y . il r o -
Actividad Explotacion der Explotacion de Construccidon de Construceion, Promocion, Promocion, | Pmmﬂmqn,- S
| Parkings |locales comerciales Viviendas en Constitucion de | Construccidn y | Construceidn | Construcciény |
publicos h Régimen de Cornuntidades de I Verta y Venta | Venta
cooperativa- |  Propietarios L ] |
Fraccion de capital | i |
que se posee O 100% 100% 100% 100% 60% | 60% 30% .
Capial 62 62 2.103 | 600 16.800
. |'
| Reservas 914 | L | 139 146 | 4.779 - -
| Resultados negativos de | |
ejercicios anteriores | - (14) - - - (30) (27)
Resultados ejercicio 1 -
2003 .
|Beneficio (Pérdida 17 (4) 8 14 4 (7 e

Los datos relativos a la situacion patrimonial de estas sociedades se han obtenido de las cuentas anuales
auditadas de Hacienda la Cartuja, S.A. y Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. del ejercicio 2003 y las
cuentas no auditadas del resto de las sociedades del grupo del ejercicio 2003.
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2  Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

a) Imagen fiel-

{ as cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2003 han sido obtenidas de los registros
contables individuates de Inmobiliaria del Sur, S.A. y de las Sociedades Dependientes que se indican
en el Apartado b) de esta Nota, cuyas respectivas cuentas anuales individuales han sido formuladas
nor los Administradores de cada Sociedad.

| a5 cuentas anuales consolidadas, que han sido formuladas por los Administradores de Inmobiliaria
del Sur. S.A. se presentan de acuerdo con las Normas de Adaptacion del Plan General de
Contabilidad a las empresas inmobiliarias y las Normas para Formulacion de las Cuentas Anuales
Consolidadas, aprobadas por el Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre, de forma que muestran
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera consolidada, y de los resultados consolidados
del Grupo. Las cuentas anuales individuales de Inmobiliaria del Sur, S.A. y de cada una de las
sociedades dependientes incluidas en la consolidacion, asi como las consolidadas, se someteran a
aprobacion por las respectivas Juntas Generales de Accionistas, estimando los Administradores de
Inmobiliaria del Sur, S.A. que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios de consolidacion-

La definicién del Grupo Inmobiliaria del Sur se ha efectuado de acuerdo con el Real Decreto
1815/1991. de 20 de diciembre, por el que se aprueban las normas para la formulacion de las cuentas
anuales consolidadas.

El perimetro de la consolidacion del Grupo Inmobiliana del Sur en el ejercicio 2003 esta integrado por
Inmobiliaria del Sur, S.A. y las sociedades dependientes que se mencionan a continuacion:

[ | - | Porcentaje de |
| o participacion

Sociedades Dependientes-

Parking Insur, S.A. i 100%
Inversiones Sevillanas, S.A.L 100%
Coopinsur, S.A. | 100%
Conmunsur, S.A. 100%
Hacienda la Cartuja, S.A. 00%
Ehosena, S.A. 60%

| Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. ~ 30%

Todas las Sociedades Dependientes se han consolidado nor el método de integracion global, excepto
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. que se ha consolidado por el metodo de puesta en
equivalencia, de acuerdo con la legislacion vigente.

La consolidacion de las cuentas anuales de las sociedades anteriormente mencionadas se ha
realizado teniendo en consideracion los siguientes principios:
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1. Los criterios utilizados en la confeccion de las cuentas ‘anuales de cada Sociedad son
homogeneos. -

2. Todas las cuentas y transacciones importantes entre las Sociedades consolidadas se han .
eliminado en el proceso de consolidacion.

3. Las cuentas anuales consolidadas no incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera producirse
como consecuencia de la incorporacion de las reservas de las Sociedades Dependientes al
natrimonio de la Dominante, por considerar que las citadas reservas seran utilizadas como fuente
de autofinanciacién en cada filial consolidada. |

c¢) Comparacion de la informacion-

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance consoclidado, de la cuenta de perdidas y ganancias consolidada, y
del cuadro de financiacién las correspondientes al @jercicio anterior. La informacion se presenta en
ambos periodos siguiendo los mismos principios contables, criterios y normas de valoracion.

3. Distribucion del resultado de la sociedad dominante

El Consejo de Administracion de la Sociedad Daminénte ha acordado someter a la aprobacion de la Junta
General de Accionistas la siguiente propuesta de distribucion del beneficio del ¢jercicio 2003 de la

Sociedad Dominante:

| B | T . | Miles de Euros

Resultado contable, antes de la participacién del
| Consejo de Administracion 20.691

Participacion estatutaria del Consejo de Administracion ~(1.263) |
Resultado antes de impuestos o | , 19428
Impuesto sobre socledades (6.761)
P

'Resultadn contable después de impuestos 12.667
| - |

A reserva legal - N 552

A reserva estatutaria 1.267

A dividendos 3.589

A reservas voluntanas o B - 5,259
TOTAL - | 12.667 |

Con fecha 30 de diciembre el Consejo de Administracion de Inmobiliaria del Sur, S.A. aprobé la entrega
de un dividendo a cuenta del ejercicio 2003 de 1,25 euros por accidn, para las acciones existentes el 1 de
enero de 2003, y de 0,625 euros por accidn para las acciones emitidas en el gjercicio 2003 (vease Nota
9}, lo que asciende a un total de 2.588 miles de euros.

Fl estado demostrativo de liquidez, basado en el cierre de 30 de noviembre de 2003 que sirvid de base a
la decisidon es el siguiente:
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| Miles de
| Euros |
ISaldu en cuentas de cesiﬂnﬁrins | 17 | !
Saldo en cuentas de arrendatarios 812
Efectos a cobrar - | 1.851
Efectivoencaja . | 13 |
Saldo en cuentas corrientes bancarias 2.891
Disponible en cuentas de credito , 37.837 |
| - 43.421

De acuerdo con la legislacién vigente, sélo podran repartirse dividendos con cargo al beneficio del
ejercicio si el valor del patrimonio neto contable no es. o no resulta ser a consecuencia del reparto, inferor
al capital social. Por otra parte, hasta que las partidas de gastos de establecimiento, gastos de
investigacion y desarrolio y fondo de comercio no hayan sido amortizadas por completo, esta prohibida
toda distribucion de beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles sea como minimo

igual a los gastos no amortizados.

Por tanto. la cuantia a distribuir no excede de los limites impuestos por |2 legislacion aplicable.

4. Normas de valoracion

Las principales normas de valoracién utilizadas por el Grupo en la elaboracién de sus cuentas anuales
para el ejercicio de 2003, de acuerdo con las establecidas en el Plan General de Contabilidad, han sido

las siguientes:

a) Gastos de establecimiento-

Los gastos de establecimiento estan constituidos por los gastos de ampliacion de capital y los de
nrimer establecimiento, estan contabilizados por ios costes incurridos y se amortizan linealmente en un
nlazo de cinco afios. El cargo a la cuenta de nérdidas y ganancias del ejercicio 2003 por amortizacion
de estos gastos ha ascendido a 1 miles de euros.

b) Inmovilizado inmaterial-

Las aplicaciones informaticas figuran valoradas por su precio de adquisicion y se amorlizan
inealmente en 4 afios. A 31 de diciembre de 2002 las aplicaciones informaticas se encontraban
completamente amortizadas. Durante el ejercicio 2003, se han adquirido aplicaciones informaticas por
importe de 1 miles de euros.

¢) Inmovilizado material-

£| inmovilizado material de la Sociedad Dominante adquirido con anterioridad al 31 de diciembre de
1983 se halla valorado a precio de coste actualizado de acuerdo con diversas disposiciones legales.
Ademas de estas actualizaciones, en 1996, el valor.de los elementos de la Sociedad Dominante fue
~ctualizado de acuerdo con las disposiciones del-Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio. Las
nlusvalias o incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualizacidn se amortizan
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en los periodos impositivos que restan por completar la vida Gt de los elementos patrimoniales
actualizados.

Las adiciones posteriores se han valorado a su coste historico de adquisicic_:‘nj. Los cost_es de .
ampliacidon, modernizacion o mejoras que representan un aumento de_, la productividad, capacidad o
eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias. -

| 2 Sociedad, en el caso de los inmuebles para arrendamiento, constituye las plfc;visiones que e_stirna
necesarias para recoger la perdida de valor de los inmuebles en base a la rentabilidad futura prevista y
al valor de mercado de los mismos.

Ei Grupo amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los
activos entre los afios de vida (til estimada, segun el siguiente detalle:

Afios de
| Vida Ut

Estimada |
Inmuebles para arrendamiento . 50
Inmuebles para uso propio 50
Magquinaria o 10
Instalaciones 10-12
Mobiliarto . | 10
| Equipos para procesos de mformacion | 4

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cerrespondfente al ejercicio 2003 por el concepto de
amortizacion del inmovilizado material ha ascendido a 885 miles de euros.

d) Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras temporales-

Las participaciones en Sociedades asociadas (todas ellas sin cotizacion oﬁcial). se presentan en el
balance de situacion al menor entre el coste de adquisicion o el valor tedrico-contable que se
desprende de los Gltimos estados financieros, no auditados, y corregido en el importe de las plu_svallas
tacitas, existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan en el de la valoracion posterior.

Las minusvalias entre e! coste y el valor razonable o valor tedrico-contable al cierre del ejercicio se
registran, en su caso, en la cuenta "Provisiones para inversiones financieras”.

e} Existencias-

E! Grupo valora sus existencias al coste de adquisicién, o a su valor neto de realizacion si éste fuese
menor.

Los terrenos y solares se valoran a coste de adquisicion que incluye, en su caso, los gastos legales de
escrituracién, registro e impuestos; los costes de derribo de las edificaciones existentes asi como l0s .
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de desescombro y cerramiento de solares; el coste de los estudios técnicos sobre las caracteristicas
de los terrenos y de los estudios urbanisticos de detalle y los gastos de reparcelacion.

De acuerdo con la practica generalmente aceptada en el Sector, los terrenos y solares destinados a
sy venta se clasifican dentro del activo circulante aunque en su mayor parte el periodo de construccion
de los mismos es superior a un ano.

Siguiendo lo establecido por el Plan General de Contabilidad adaptado a las Empresas Inmobilianas,
una vez iniciada la construccion el Grupo incluye en el valor de los edificios en construccion el valor de
los solares sobre los que se esta construyendo.

Los edificios en construccion v los edificios construidos se hallan valorados a su precio de coste o
valor de realizacién, el menor. El precio de coste incluye los costes directamente incurridos en relacion
con las diferentes promociones (terrenos, proyeclos, licencias de obras, certificaciones de obra, gastos
legales de declaracidén de obra nueva e inscripcion registral, etc.), asi como los gastos financieros
devengados tanto por la financiacién de caracter especifico obtenida para financiar cada una de las

‘promociones emprendidas, como por el resto de fondos ajenos no comerciales, de acuerdo con el

nrocedimiento establecido por la norma de valoracién 27, apartado 5) de las normas de adaptacion del
olan General de Contabilidad a Empresas Inmobiliarias. Sin embargo, la citada capitalizacion de
gastos financieros cesa en el momento en que como consecuencia de demoras 0 ineficacias se
produce una paralizacién o alargamiento en el proceso de construccion inicialmente previsto.

L os bienes recibidos por cobro de créditos se valoran por el importe por el que figuraba en contabilidad

el crédito correspondiente al bien recibido, mas todos aquellos gastos que se ocasionan como
consecuencia de la operacidn, o al precio de mercado si éste resultara inferior. En el caso de que los
hienes. recibidos por cobro de créditos sean bienes vendidos con anterioridad por el Grupo, la
incorporacién de los bienes al activo se realiza por el coste de produccion, o en su caso, por el de
adquisicion, el menor. |

Los terrenos, solares y edificaciones que el Grupo decide destinar al arrendamiento 0 al uso propio se
incorporan al inmovilizado material al precio de adquisicion o coste de produccidn, contabilizandose el
correspondiente ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Provisiones para riesgos y gastos-

Las provisiones para impuestos incluyen el importe estimado, de acuerdo con la normativa vigente en
materia fiscal de deudas tributarias cuyo pago esta indeterminado en cuanto a su importe exacto o en
cuanto a la fecha en que se producira. |

Las provisiones para responsabilidades incluyen el importe estimado para hacer frente a
responsabilidades probables o ciertas, procedentes de Iitigios en curso, indemnizaciones U
ohligaciones pendientes cuya cuantificacion objeliva no es posible realizar.,

Impuesto sobre beneficios-

E! gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula en funcion del resultado
econdmico antes de impuestos, aumentado o disminuido, segiin corresponda, por las diferencias
permanentes con el resultado fiscal, entendiendo este como la base imponible del citado impuesto, y
minorado por las bonificaciones y deducciones en la cuola, excluidas las retenciones y pagos a
cuenta. |
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h) Deudas-

| as deudas se clasifican en funcién de los vencimientos al cierre del gjercicio. Se cc)|n51clera‘n de?dasdz
corto plazo aquellas con vencimiento anterior a doce meses y como deudas a largo piazo 1as |
vencimiento posterior a dicho periodo.

i imi ior @ 2 iciembre de 2003 se incluyen en el epigrafe
| as deudas de clientes con vencimiento posterior a 31 de diciem Je 20 i '
“Deudores por operaciones de tréfico a largo nlazo” del balance de situacion consolidado adjunto al 31
de diciembre de 2003.

i) Ingresos y gastos. Reconocimiento del resultado de las ventas-

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuqnddu ;s.e produ;::eeli
corriente real de bienes y servicios que |08 MISMOS representan, con independencia del momento
que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de nrudencia, el Grupc_: Gnicamen_te: ccmtablhza’ lg.?j bene.:fm:;i
realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que I0s riesgos previsibles y las perdidas, aun
eventuales. se contabilizan tan pronto son conocidos.

De acuerdo con el Plan General de Contabilidad adaptado a las Empresas Inmobiliarias, las ven_tas de
inmuebles estan constituidas por el importe de los contratos, sea cualquiera la fecr?a de los P'us?ms,
que corresponden a inmuebles que se encuentran en condiciones de enﬁtfega mate:rlal alosc lep’ es i
la fecha de! cierre del ejercicio. Para el caso de inmuebles en construccion, sé entiende que ez an e
condiciones de entrega material a los clientes cuando se encuentran s_us}anc[almente term!r:na 0S; esl .
decir, cuando los costes previstos de terminacién de obra no son significativos en retl*aclgn con Eo
importe de la obra, al margen de Ios de garantia' Y CEJFHSENEGIDH hasta la entrega. Se eE :gnczrqgfzazﬁ
son significativos los costes pendientes de te:rmu'r'acmn de obra cuando, al megciﬁ,tse a w:an pue o
el 80 por 100 de los costes de construccién sin tener en cuenta el valor del terreno q
construye la obra. -

Cuando al cierre de un ejercicio no esta finalizada la construccion de alguna ku_enda, cuya veqta 31':3
se ha contabilizado siguiendo el criterio antes mencionado, se pm:_:ede_a reglstrz}r en eld_epltgr?e
“Provisiones para operaciones de trafico” del pa‘siyp del balance de s!t‘uac:ujn'cnnsolfd'ad% adjunto los
costes pendientes de incurrir por el Grupo en relacion con la construceidn de dichas vivienaas.

‘Los compromisos relativos a la venta de inmuebles cuando éstos no estan sustancnalman’;e
terminados se registran por el importe anticipado por el cliente, y se presentan en elgflgrﬁe
“Anticinos de clientes” dentro de “Acrepdores comerciales” del pasivo del balance de situacion
consolidado adjunto. :

j) Retribucion del Consejo de Administracion-

| 2 Sociedad Dominante calcula la participacion de los administradores (recogida en los Estatutos
Sociales) sobre el resultado contable antes de impuestos.

5. Inmovilizado material

El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de |
sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:
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' | S Miles de Eurﬁ:_ S | ]
| B - Traspaéﬂs | B
Entradas ‘desde Salidas,
Saldo al .0 Existencias | Bajaso Saldo al
31-12-02 | Dotaciones ota 8) | Reducciones -—3-1-'12'03 |
Coste:
Solares |
De uso propio 11 - - - 11
De inmuebles para arrepdamiento 10.967 - l (164)| 10.808}
Construcclones ; |
Para uso propio 331 - - ' - 331
Para arrendamiento 34.042 148 | 129 (58) 34.261
| Instalaciones técnicas y maquinaria 691 - | - - | 691 |
Otras instalaciones, utillaje y mobiliano 162 18 - - 180
| Anticipos e inmowvilizaciones matenales | |
et CUrso * - 10 21.468 - 21.478
| Otro inmovilizado 113 5 ] i 118
Total coste 46.317 181 21.602 222) 67.878
Total amortizacion acumulada (8.077) (885) - | 2 (8.960)
Total provision depreciacion (2.174) (1.300) - - (3.474)
Total coste neto 21.602 220 55.444

T )

Las existencias traspasadas al inmovilizado en este ejercicio, corresponden a un garaje y un trastero del
Edificio Siena que han sido destinados a arrendamiento, Por otra parte, el importe tra_spas.ado'de
existencias a inmovilizado en curso, corresponde a las obras de los edificios Cross Pirotecnia, Suecia y
Einstein, estos dos Gltimos situados en el parque tecnoldgico Cartuja 93, como consecuencia de la
decisién de la Sociedad de explotarlos en régimen de arrendamiento.

En el ejercicio 2003 la Scciedad ha dotado una provision adicional para depreci_acién de jnmavilizado
material por importe de 1.300 miles de euros correspondiente a determinados activos Iccahgadog en el
Centro Comercial El Mirador de Santa Justa. La dotacion de este ejercicio, aunque se ha reahzgdo sobre
el mismo inmueble que la registrada en el ejercicio anterior, afecta a otras unidades dtf: negocio que las
provisionadas anteriormente. Esta provision de caracter reversible se ha dotado considerando el coste

neto de los activos con un uso especifico, y la situacion de arrendamiento y rentabilidad actualizada de los
mismos.

| 2 actualizacion de balances llevada a cabo en 1996, supuso un incremento neto del valor del
inmovilizado material a aquella fecha de 6.875 miles de euros. Como consecuencia de este incremento de
valor de los elementos de! inmovilizado material, la dotacién a la amortizacion, en este ejercicio, se ha
visto incrementada en 156 miles de euros. En esta misma cantidad, aproximadamente, se vera
incrementada la dotacion a la amortizacion en 2004,

Los be’néﬁcios obtenidos por la Sociedad por la venta de inmuebles incluidos en su inmovilizado han
ascendido a 186 miles de euros.

| a situacion, al cierre del ejercicio, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:
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| N° de Fincas | Pendientes 'Il
Edificios no comerciales Fincas | alquiladas | de alquiler
| Viviendas 20 20] - '
Plazas de garaje | 615 615 -
Plazas de garaje en alquiler por horas 349 - . -
Edificios comerciales M | M
| | Totales alquilados | de alquiler
(Oficinas | 46.038 44843  1.195|
Locales " 24,803 22.429 2.374
| I 70.841]  67.272]  3.569

Todos los inmuebles destinados a arrendamientos se encuentran situados en la Comunidad Autonoma de
Andalucia. S

Al 31 de diciembre de 2003 se ancontraban totalmente amortizados elementos de inmovilizado material
cuyo valor de coste ascendia a la citada fecha a los siguientes importes:

| Instalaciones técnicas y maquinaria 135 |
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario j 95
| Otro inmovilizado - 37
| 267

£ Inversiones financieras

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2003 en las diversas cuentas de "Inmovilizaciones

financieras" y de “Inversiones financieras temporales”, ast como €n sus correspondientes cuentas de
Provisiones, han sido los siguientes:

10
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Miles de Euros . ]
Saldoa | Aumentoso | Salidaso _I_Saldﬂ a |
31-12-02 Dotaciones | Reducciones | 31-12-03 |
Inmovilizaciones financieras-
Participaciones en Sociedades | | | .
| puestas en equivalencia 5.032 - - 5.032
Participacionﬂs en empresas '. | '
| asocladas + 43 | - (43) | - '
| Cartera de valores a largo plazo 600 | - - | 600 |
| Depositos y fianzas constituidos | |
| A largo plazo | 729
Provisiones (100)
o 6.304 234 189 6.349
Inversiones financieras temporales- |
Cartera de valores a corto plazo 318 2 (6) | 314
Imposiciones a corto plazo | 3.750 - 3.750
Depositos y hianzas 7 - - | 7
| o 325 6) | 4.071

Las padicibaciones en sociedades ;ﬂuestas en equivalencia corresponden a |a partic;:ipacién suscrita‘en el
ejercicio 2002 en “Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, $S.A." (vease Nota 1). El movimiento de este epigrafe
durante el ejercicio 2003 ha sido el siguiente: |

- - 1 ~ Euros ] ] |
Saldo a Incorporacion al | Participacion Saldo a
. 31-12-02 perimetro enresultados | 31-12-03_ |
I Mosaico Desarrollos Inmm_l;ai_liﬁfios, S.A. 5.032 - - | 5.032

El epigrafe “Cartera de valores a largo plazo” recoge el coste de la participac_:icﬁn en Ut_'banismc:
Concertado, S.A.. Fl Grupo posee el 9,09% de las acciones. La actividad de esta SDEIEﬁad cnnsn,_ste en la
adquisicion de suelo en las primeras fases de su desarrollo urbanistico y su transformacion posterior.

7. Créditos comerciales

El detalle de los anticipos de clientes recogidos en el epigrafe “Ar:.reedm:es comerciales” de! pgsiva del
halance de situacion adjunto a 31 de diciembre de 2003, por importe de miles de euros es el siguiente;

Miles de
Euros

‘Entregas en efectivo | 4.444 |
Efectos comerciales a cobrar 4,658
| | 9.102

11
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A 31 de diciembre de 2003 no existen efectos descontados pendientes de vencimiento.

8. Existencias

El movimiento experimentado por las principales partidas que componen el epigrafe de existencias
durante el ejercicio 2003 ha sido el siguiente: -

| - Milesde Euros S
] | Traspasos | Traspasosa o
Adiciones/ | Retiros/ entre inmovilizado |
Saldo inicial | compras Ventas existencias (Nota 5) I__S_ald_(j__:_ final |
I l ':. I -
Edificios adquiridos . 1.019 (1019) - -~ - |
Terrenos y solares 44,304 27.515 (8) (8.076) - 63.735
Obra en curso de construccion de ciclo | | ]
lcorto | 16.560 15.335 (25.655) 15.598| (123)] 21.765|
Obra en curso de construccion de ciclo | B B
largo 23.278 19.404 - (8.215) (21.468) 12.999
Edificios construidos 4451 - | (408)( 693 (1D 719]| -
Total - 84.587]  63.323]  (27.090) - _ (21.602)]  99.218]

Las existencias de terrenos y solares incluyen por importe de 6.877 miles de euros el exceso de valor de
coste respecto de su valor tedrico contable, de la participacién de la Sociedad Dominante en Hacienda La
Cartuja, S.A.. Durante el ejercicio 2003 esta sociedad participada ha continuado con la construccion de las
promociones en curso, no habiéndose registrado ninguna venta de promociones en curso, por no
encontrarse ninguna con un grado de avance superior al 80%. En opinion de los Administradores de la
Sociedad el valor de mercado de estos terrenos es superior a este coste.

En general, todas las promociones en curso y edificios construidos son edificios de viviendas, sl bien,
algunos de ellos incluyen garajes, trasteros y locales.

A 31 de diciembre de 2003, dentro del epigrafe de Existencias se incluyen viviendas afectadas por
hipotecas en garantia de préstamos subrogables por diversas entidades financieras, hipotecas en las que,
en su momento, su subrogaran los futuros compradores. El coste total de [as viviendas cuyos prestamos
se encontraban pendientes de subrogacion al cierre del ejercicio asciende a, aproximadamente, 7.841
miles de euros.

El importe de gastos financieros correspondientes a financiacion especifica de promociones en curso
registrado como coste de las existencias a 31 de diciembre de 2003 asciende a 762 miles de euros. De
este importe 640 miles de euros corresponden a activaciones del ejercicio 2003..

9. Fondos propios

El movimiento habido en las cuentas de "Fondos propios” durante el ejercicio 2003 ha sido el siguiente:

12
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I Aplicacion |
resultado i Resultado
Saldo al | Ampliacién | ejercicio Ejercicio Dividendo | Saldoal
_ 3112.02| decmpitd | 2000 | Owos | 2003 | Acuenta | 31:1203
I Cﬂpitﬂl Social | { 19.320 2.760 - - - -
Reservas de revalorizacion 2.796 (2.760) - - - | -
Otras reservas de 1a Sociedad I
Dominante- - \ ' |
Reserva legal L 3.079 - 7841 - | - - 3.863| . -
Reserva para acciones de la | | | | -
Sociedad Dominante | 1.225 - - - “ - - 1.225
Reservas estatutarias 8.569 . | 1.570{ - - - | 10.139
Reservas voluntarias | 2.844 - - 2.953 6671 - - 6.404 |
Reservas en sociedades consolidadas | ! | -
por integracion global 1.373 - 70 (288) - - 1.155] .
Reservas en sociedades consohidadas -
| por puestas en equivalencia I - (8)
Pérdidas y ganancias consolidadas 0.698 - (9.698) -
| Pérdidas y ganancias atnbuidasa
$0OC105 eXternos | (23) - 23 -
| Dividendo a cuenta | (2.153) -1 2153 -
| Total Fondos Propios ~ 46.728 - (2.153
| Reparto de dividendo - - - 2.153 | =

El epigrafe Otros recoge el efecto en las reservas de eliminaciones de egjercicios anteriores.

El desglose por Sociedades del epigrafe "Reservas en Sociedades consolidadas por integracion global” al
31 de diciembre de 2003 es el siguiente: '

Miles de
| Euros
Parking Insur, S A. 1.008
Inversiones Sevillanas, S.A.L (14)}
Cormunsur, 5.A. | 164

Coopinsur, S.A. 149

Hacienda la Cartya, S.A.
Ehosena, S.A.

Capital social-

Durante el ejercicio 2003 la Sociedad Dominante ha realizado una ampliacion de capital con cargo a la
cuenta de reserva de revalorizacion, por importe de 2.760.000 euros, mediante la emision de 276.000

nuevas acciones de 10 euros cada una de ellas, quedando establecido el capital social en 2.080.000
acciones de 10 euros de valor nominal por accion.
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Todas las acciones son de la misma clase, tienen los mismos derechos y estan admitidas a cotizacion en
Bolsa. |

La Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 14 de junio de 2003, acordo

autorizar durante doce meses al Consejo de Administracién y al Administrador Unico de las sociedades
filiales para la adquisicion derivativa de acciones propias, con los siguientes limites:

NUmero maximao: 50.000 acciones

Precio minimo: 10 euros
Precio maximo: 120 euros
Plazo de duracion: 12 meses

A 31 de diciembre de 2003, sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion mantenian en su
cartera las siguientes acciones: |

| | Ntimero de
[__ - . Empresas | Acciones
| Parking Insur, S.A. - 49.274
Coopinsur, S.A. I 5.284
| Cominsur, 5.A. | 9.190
Total | | 63.748

Los precios medios de adquisicidn de estas acciones, fueron los siguientes:

| Empresas IEII.IJ.I‘DIS |
| Parking Insur, S.A. 17,23r
Coopinsur, 5.A. 32,15
Cominsur, S.A. 22 38

Sequn la informacién de la que disponen los administradores de Inmobiliana del Sur, S.A., ninguna
empresa posee participaciones superiores al 10% de! capital social.

Reserva de revalorizacion-

A partir de la fecha en que la Administracion tributaria haya comprobado y aceptado el saldo de la cuenta
"Reserva de revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, (0 haya prescrito el plazo de 3 afios
para su comprobacion), dicho saldo podra destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar los resultados
contables negativos, tanto los acumulados de ejercicios anteriores como los del propio ejercicio, o los que
puedan producirse en el futuro y a ampliacion del capital social. A partir del 1 de enero del afio 2007
(transcurridos diez anos contados a partir de la fecha del balance en el que se reflejaron las operaciones
de actualizacion) podra destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria
haya sido realizada. Se entendera realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la amortizacion
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contablemente practicada o cuando los elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos ©
dados de baja en los libros de contabilidad

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real Decreto-Ley 7/1996, |
dicho saldo pasaria a estar sujeto a tributacion.

Reserva legal-

De acuerdn con el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse una cifra igual_ al
10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital
social. |

| a reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en ia Parte de su se_aldn que exceda del 1OZ/u del
capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteno‘rrmente, y njlentras' no supere el 20 /_’n del
capital social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan
otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Reserva astatutaria-

De acuerdd con lo establecido en los Estatutos Sociales debe destinarse a Reservas estatutarias el 10%
del Resultado del ejercicio.

10. Intereses de soclos externos

£1 saldo incluido en este capitulo del balance de situacion consolidado recoge el valor de la participacion
de los accionistas minoritarios en las sociedades consolidadas dependientes. ASimismq, el saldo que se
muestra en el epigrafe “Resultado atribuido a socios externos” de la cuf:nta_ dele perdldas_ y ganancias
consolidada adjunta representa la participacion de dichos accionistas minoritarios en el resultado del
ejercicio. -

Los movimientos acaecidos en el ejercicio han sido los siguientes:

| ” ' Miles de Euros ﬁ
Hacienda
La Cartuja, S.A.| Eliosena, 5.A. Total |
Saldo inicial | 2.752 224 2.976
| Jercicl | 3) (1)
Resultado ejercicio 2003 2 | -
Saldo final l .. 2754 | 221 2.975

| a composicién del saldo al cierre del ejercicio, por conceptos, es la siguiente:
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Miles de Euros j
Hacienda |
La Cartuja, S.A. | Eliosena, 5.A.

o I |
| Capital 841
Reservas 1.911
i Resultado del gjercicio 2
Total 12754

11. Provisiones para riesqos y qastos

El movimiento y la composicion de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2003 es el

siguiente:
- | ~ Miles de Euros |
| Otras |
Provisiones | Provisiones |
- Para | Para Riesgos |
- | B Impuestos y Gastos | Total
Saldos al 31 de diciembre de 2002 o 1.163 | 1.403 | 2.566
Dotaciones del ejercicio 184 ] 222 406
Excesos | (28) (25) | (53)
Aplicaciones por pago - | . (52) (322 ~(374)
Saldos al 31 de diciembre de 2003 s 1.267 | 1.078 2345 |

La provision por Impuestos recoge el importe estimado de deudas ftributarias cuyo pago esta
indeterminado en cuanto a su importe exacto o en cuanto a la fecha en que se producira, dependiendo del
cumplimiento o no de determinadas condiciones. Asi se incluye la provisién correspondiente a las acles
de inspeccidn incoadas en 1996 por la Agencia Tributaria asi como sus intereses de demora
correspondientes, no obstante, haber sido firmadas en disconformidad las citadas actas y haber sido
recurridas por la Sociedad Dominante. |

Las cantidades incluidas en “Otras provisiones para riesgos y gastos” cubren el importe estimado para
hacer frente a responsabilidades probables o ciertas, procedentes de litigios en curso, indemnizaciones y
obligaciones pendientes y cuya cuantificacion objetiva no es posible realizar. Las dotaciones del ejercicio

se han realizado con cargo al epigrafe “Gastos Extraordinarios” de! debe de la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio 2003.

12. Deudas con entidades de crédito

El detalle de estos epigrafes del pasivo del balance de situacion al 31 de diciembre de.2003 es el
siguiente: | |
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Miles de euros
Corto Largo
Limite Plazo Plazo Total
125.488 26.225 | 70.371 06.596
74.505] 25 34.159I 34.184
14.587 3.125 10.796 13.921
- 391 - 397
214580 29.772]  115.326] 145.098

El importe de los préstamos hipotecarios dispuestos al 31 de diciembre de 2003 corresponden a edificios
construidos pendientes de entrega y subrogacion por parte de los compradores.

El impc:rté incluido dentro de otros préstamos corresponde a tres préstamos bancarios con garantia
nersonal. El interés de estos préstamos es variable en funcion de! Euribor.,

El detalle de la deuda a largo plazo, con excepcion de los préstamos hipotecarios, por ano de vencimiento

es el siguiente:

, Miles de
l __Aro . Euros

2005 48.215
2006 25.723
2007 2.229

2008 vy siguientes | 5.000 |

| 2008y S |

£l importe de los gastos financieros devengados par los préstamos hipotecarios durante el gjercicio 2003

ha ascendido a 1.392 miles de euros,

13. Otros a'c:'reedc:res

El detalle de! epigrafe “Acreedores a largo plazo-Otros acreedores”™ al 31 de diciembre de 2003 se

presenta a continuacion:

————

Impuestos diferidos (Nota 14)
Fianzas recibidas a largo plazo (Nota 15)

Miles de
Euros

2279
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14. Situacion fiscal

La cﬁmpbsicién de los saldos con "Administraciones Publicas” al 31 de diciembre de 2003 es la siguiente:

[ e e R Miles de Euros

———————— —
Hacienda Publica Deudora por IVA
|Hacienda Piblica Deudora por IVA |
soportado diferido | 086 -
Hacienda Publica deudora por IS -
| Hacienda Publica deudora por |
Impuestos anticipados _ 342 -
Hacienda Publica Acreedora IS I - (4.638)
Hacienda Publica Acrecdora por IVA | - (39)
Impuesto sobre la Renta de las

| Personas Fisicas | . - (50)

| Organismos de la Segundad

| Social, acreedores ] - (36)

Retenciones por dividendos - - (388) -
| Otros i -

[Total B | 2.262 §5.191)

El Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econémico o contable, obtenido por la
aplicacion de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir
con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del impuesto.

La conciliacion del resultado contable del ejercicio con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
s como sigue:

Resultado contable consolidado | | | | |
del ejercicio 2003 antes de impuestos B | - 18.800;
Eliminaciones en consolidacion - - . - |
| | 18.800
Diferencias permanentes 125 (13) ] 12!
Diferencias temporales- |
Con origen en el ejercicio | 1.892‘ (308) 1.584
Con origen €n €)€rciclos anteriores o 459 - 459

| Base imponible (resultado fiscal) 2003 | 2.476 321 20.955

La Sociedad Dominante tiene diversos elementos de su inmovilizado acogidos al beneficio de
amortizacion acelerada previsto en el Real-Decreto Ley 3/1993, consistente en que la amortizacion fiscal
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de estos elementos serd 1.5 veces el coeficiente maximo previsto en las tablas de amortizacion fiscal
vigentes. La Sociedad Dominante registra el efecto impositivo del exceso de amortizacion fiscal sobre
amortizacion contable con abono al epigrafe de “Otros Acreedores a largo plazo-Impuesto diferido”, dado
que la finalizacion de la amortizacion fiscal y por tanto la reversion del impuesto diferido se producira en

un plazo superior a 1 afio (Nota 13).

incluido en el epigrafe “Deudores a largo plazo” del balance de situacion adjunto, se recoge el Impuesto
sobre Beneficios anticipado por importe de 1.216 miles -de euros, correspondiente principalmente, a las
diferencias temporales generadas como consecuencia de la provision para depreciacion del inmovilizado
material (Nota 5). , | |

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar por el Grupo (que corresponden en su totalidad
a sociedades participadas, en concreto a Eliosena, S.A. e Inversiones Sevillanas, S.ALL), ascienden a 143
Miles de euros, estando el plazo maximo de campensa;ién comprendido entre los afios aro 2016 y 2018.

La Sociedad Dominante se ha acogido a la deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios (por
venta de inmovilizado) previsto en el articulo 36.ter de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, habiendo
ascendido |2 base de la deduccion realizada en el ejercicio 2003 a 182 miles de euros. La Sociedad
Dominante ha reinvertido el importe acogido a la deduccion por reinversion dentro del plazo legal.

Por tanto, el Grupo tiene abiertos a inspeccién los tres Gltimos ejercicios para todos los impuestos que le
son aplicables, excepto Hacienda la Cartuja, S.A. y Mosaico Desarrollo Inmobiliario, 5.A., en los que son
cuatro los ejercicios abiertos a inspeccion. Debido a las diferentes interpretaciones que se puede dar a [a
normativa fiscal aplicable a las operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir pasivos de caracter
contingente que no son susceptibles de cuantificacion objetiva, y para los que el balance de situacion
adjunto no incluye provisidén alguna, por entender los Administradores que las citadas contingencias no
serian de importe significativo.

Durante el ejercicio 2003 la Administracién Tributaria ha levantado acta de inspeccion a la sociedad
dominante y a las sociedades del grupo Cominsur, S.A., Coopinsur, S.A., Parkingsur, S.A,, e Inversiones
Sevillanas, S.A. por todos los impuestos que le son de aplicaciéon y por los gjercicios 1998, 1999, y 2000.
Como resultado de la liquidacion de dichas actas no se ha derivado importe alguno a pagar.

15. Fianzas recibidas y constituidas por ngeracinnes de_arrendamientns de
inmuebles |

Las fianzas recibidas en operaciones de arrendamiento de inmuebles ascienden, al 31 de diciembre de
2003, a 705 miles de euros que se encuentran clasificadas a largo plazo. |

Por otra parte, las fianzas constituidas por el Grupo en este tipo de operaciones, todas a largo plazo,
ascienden a 717 miles de euros.

| 16. Ingresos y gastos

a} Importe neto de la cifra de negocios

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios del ejercicio 2003 correspondiente a la
actividad ordinaria del Grupo es como sigue:
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| Ventas de edificios | 48.098 |
IArrﬂndanuentc}s de inmuebles | 7.886
Ingrﬂsos pOT Ces10n 120
Otros ingresos - 921
‘Total Importe neto de la cifra de negncms | 5‘7 025

b) Aprovisionamientos-

La composicion del saldo de este epigrafe de! debe de la cuenta de perdidas y ganancias del
ejercicio 2003 adjunta, se presenta a continuacion:

e ___;_—,H____EUTDS___J
Compras de terrenos y solares 24.129
Compras de edificios construidos 1.019
Trabajos realizados por terceros en obras | 36.461
Variacion de existencias de edificios adquiridos (Nota 8) (1.019)
| Variacion de existencias de terrenos y solares (Nota 8) (19.431)]

Total aprovisionamie entos | | 41.159]
[Variacion de existencias de productos en curso de |
lcmnsnuccmn de ciclo corto y edificios construidos (Nota 8) (5.479)
Varlacion de existencias de productos en curso de
construccidn de ciclo largo (Nota 8 ~10.279
.T.nt_allvﬁriaéién de existencias de productos en curso 4.800 |

c) Gastos de personal-

L.a composicion del saldo de gastos de personal del ejercicio 2003 es la siguiente:

: - - l Mil.e_s“; de

Euros

Sueldos y salarios - 2.290
| Seguridad social a cargo de

la empresa 384
| L 2.674

El nOmero medio de perscanaz empleadas durante el ejercicio distribuido por categorlas es el
siguiente:
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| | | Numero
Categoria Profesional de Empleados Medio
Direccion o 4 !
| Técnicos - 7
| Admuinistracion - 12 |
ICc}merr:lal | | 11
Personal de Obra 5
r(;)p:i‘.ram:.»s 41
| Otros ;g |

d) Variacién de las provisiones de tréfico-

[0S mawm:entua habidos en las diferentes DI'GVISIDHES para operaciones de trafico durante el ejercicio
2003 se presentan a continuacion:

Mllf:s de Euros
Provisionh para| |
Provision QObras
i o Insolvencias | (INota 4-1) ~Total |
Saldo inicial 236 2.900 3.136
Dotaciones 192 - 192 |
| Aplicaciones R (2.363) (2,363)|
Aplicaciones por cobro g) - (8)
Saldo final

Por tanto, el epigrafe “Variacion de las provisiones de trafico” de la cuenta de perdidas y ganancias del
gjercicio 2003 presenta el siguiente desglose:

Miles de

_Euros
Dotacion provision insolvencias | 192 -
Aplicaciones de provision para obras (2.363)
Aplicaciones por cobro - : (8)
Total B 2.179

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados consolidados
es |a siguiente:
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Resultados |  Socios
consolidados | Externos

Inmobiliaria del Sur, S.A. 12.330 | -
Parking Insur, S.A. (80) -
Inversiones Sevillanas, 5.A.L (4) -

| Cominsur, 5.A. (4) | -
Coopinsur, S A. | (2) -
|Hacienda la Cartuja, S.A. | 2| 2
Eliosena, 5.A., @ ()
I 12l

17. Garantias comprometidas con terceros

El Grupo, en el desarrollo normal de su actividad tiene constituidos avales en favor, basicamente, de
Entidades Locales por importe de 5.817 miles de euros en garantia de la ejecucion de obras de
construccion y promocion.

18 Retribucion v otras prestaciones al Consejo de Administracion y a los
auditores de la Sociedad S

Durante el ejercicio 2003 los miembros del Cunsejo de Administracion de la Sociedad Dominante han
percibido por su participacion en resultados, asi como por dietas un importe de 1.417 miles de euros, en el
conjunto de las Sociedades del Grupo.

Asimismo, algunos miembros del Consejo de Administracion han recibido asignaciones por la prestacion
de servicios al Grupo, por importe de 369 miles de euros. |

Al 31 de diciembre de 2003 los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante no
eran titulares de anticipos 0 créditos concedidos o avalados por esta. Asimismo, tampoco se habian
contraido por la Sociedad Dominante compromisos en materia de seguros de vida, ni de complementos
de pensiones, respecto a los citados Administradores de la Sociedad Dominante.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades Anonimas, introducido por
la Ley 26/2003, de 17 de julio, los miembros del Consejo de Administracién no han mantenido
narticipaciones en el capital de sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad
al que constituye el objeto social de la Sociedad ni han realizado ni realizan actividades por cuenta propia
o ajena del mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la
Sociedad, excepto por los siguientes aspectos:
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Sociedad |
Titular | participada Actividad Participacién |  Funciones
Compra, venta, y explutac:mn en
Increcisa, 5.A. Fipfa, S.L. |arrendamiento de inmuebles o 69,10% Consejero |
) Inictativas
Inmobilianas |
D. José Manuel Pumar Lopez  {San Luis, S.A.  |Promocién inmobilaria 5,63% -
D. Juan Fermandez Carbonell  |Geninter, S.A. | Promocién inmobiliaria | | BO%H Consejero |
D. Esteban J iméne_ﬁ Planas . [Esmago, &.L. Arrendamiento de mmuebles __ 99 41%1| -

Los honorarios relativos a servicios de auditoria del Grupo de sociedades ascienden a 38.213 euros. Asi
mismo, los honorarios relativos a otros servicios facturados por los auditores ascienden a 15.000 euros.

23




PR e B R ) N
o I-'.:h.-:'. “ " : I_"'I i '.":I'."1"."I:'."""""':'""':'.""":"""""""" R AF K
I_"' -'::".- "IJ'J.I_.',.I = .',.:.'1'.-.'-.-'1.-.-.-.-'.' A ey -
’ I.'_.' v o .-'.'.y;'." "y """"'"'""":-"f' ’
Y e ,.{_.'ﬁ,'f,_}_., Lt ',;‘:I"I'I':-'I'I'..-':"I.-H:I' '
’ i_"":-' ,i_ﬂ' o ) ".'""I.".-.':'-:J'.,.- .-:ul:ll'. . ! '
. o e e T .
o TEL] LA AR A T -
Fi-"f - (T TR HE Y P - T A
ﬁe’ I T LT "'"""""'.".".".:.-' !
- f - JEE b wl 'l . . "'_." . 1

'g;sf HSET L A Ll 1. P HEE
i f’;ﬁfﬁ; {1l ﬁsf”] i

CLASE g2 | TRERCENTIMOS,
AR Hf‘ T""’F* & poare

:'h 'J-'I" |.

19. Cuadro de financiacion

A continuacion se presentan los cuadros de financiacion correspondientes a los ejercicios 2003:

| Miles de Euros | Miles de Euros
APLICACIONES | 2003 2002 | ORIGENES 2003 2002
Adaquisiciones de inmovilizado: ~ Recursos procedentes de las operaciones 14.533 12.917
Gastos de establecimiento 1 3| Deudas a largo plazo 25.021 28.085
Inmovilizaciones materiales 181 569| -Enajenacion de inmovilizado: | B
Inmovilizaciones financieras 234 5.082| Inmovilizaciones materiales 406 2.804
Creditos comerciales a largo plazo 601 230| Inmovilizado financiero 246 26
Traspaso de existencias a inmovilizado 21.602 446|
Dividendos: | Otros 381 -
Dividendo a cuenta del ¢jercicio 2.588 2.153 |
Dividendo complement. del g). antenor 2.153 1.746
Cancelacion o traspaso a corto plazo |
de deudas a largo plazo | - 135
Aplicacion (pagos o traspasos a
Corto plazo) de provisiones para .
Riesgos y gastos - 574 08
Participacion complementaria del Consejo
de Administracion . 109
TOTAL APLICACIONES 27.934 10.571 TOTAL ORIGENES 40.587 43.892
EXCESO DE ORIGENES SOERE EXCESO DE APLICACIONES S
APLICACIONES (AUMENTO DEL | SOBRE ORIGENES (DISMINUCION I
CAPITAL CIRCULANTE) L 12.653 33.321y - DEL CAPITAL CIRCULANTE) . - .
TOTAL 40.587|  43.892 TOTAL 40.587|  43.892

VARIACION DEL CAPITAL . 2003

CIRCULANTE _ Aumento | Disminucion | Aumento { Disminucion |
Existencias | 15.623 | - 22.617 -
Deudores 2.718 6.386 | -
Acreedores 10.345 ' - 7.548
Inversiones financieras temporales - 3.746 - - 20
Tesoreria - 6.184 - 12.359 -

Ajustes por periodificacion b 163 47
TOTAL 25.716 13.063 8.041
VARIACION DEL CAPITAL | | !
CIRCULANTE 12.653 “ 33.321 -
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La conciliacién entre el resultado contable del ejercicio y los recursos procedentes de las operaciones que

figuran en los cuadros de financiacidn anteriores es la siguiente:

Resultado del ejercicio

Resultado atribuible a socios externos

Dotacion a las amortizaciones de mnmwhzadc:
Dotacion provision inmovilizado

Resultados obtenidos en la enajenacion de inmovilizado
Exceso provisiones inmovilizado financiero

Dotaciones a las provisiones de riesgos y gastos
Excesos de provisiones para riesgos y gastos

| Gastos derivados de intereses diferidos

Total recursos procedentes de (aplicados en) las
loperaciones

| .

Miles de Eums
2003 | 2002 |
12.239 9.675
(1) | 23
885 339
1.300 2213 |
(186) (958)
(37) .-
406 1.090
(53) (13)
i 48
14.533 | 12.917
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestidén ' - ' .
del Ejercicio 2003

El Consejo de Administracidon de Inmobiliaria del Sur, S.A. ha formulado las cuentas anuales del Grupo
Inmobiliaria del Sur cnrresbﬂndientes al ejercicio 2003, del cual forma parte sus sociedades dependientes
Parking Insur, $.A., Coopinsur, S.A., Cominsur, S.A., Inversiones Sevillanas, S.A.l., participadas al 100%,
las sociedades Hacienda La Cartuja, S.A. y Eliosena, S.A. participadas en un 60% y Mosatco Desarrollos
Inmobiliarios, S.A. participada en un 30%.

La actividad de las sociedades dependientes ha sido ia siguiente a 1o largo del ejercicio 2003:

Parking Insur, $.A. ha desarrollado con normalidad su actividad de alquiler de plazas de aparcamiento
para automoviles, bien por horas o bien mediante abonos mensuales de distintos tipos. La cifra de
negocios se ha situado en 0,5 millones de euros.

Hacienda La Cartuja, S.A. ha sequido desarrollando las promociones en Tomares (Sevilla) alcanzando en
2003 una cifra de negocios de 355 miles de euros. Durante el ejercicio 2003 se han iniciado dos nuevas
promociones en el Sector A del Plan Parcial Hacienda La Cartuja con un total de 87 viviendas, cuya
finalizacion esta prevista para el ejercicio 2004. Asimismo Se encuentra en fase de construccion un EdlelD
de oficinas en una parcela de una superficie de 10.914 m®, con una superficie construida de 19.434 m°,
cuya finalizacion esta prevista para 20005.

l.a Sociedad Eliosena, S.A. adquiridé en 2002 una parcela en Lucena (Cordoba) de 5.461 m2 de superficie,
y unos aprovechamientos totales de 12.447.,52 m* de uso residencial. El provecto contempla la
construccion de 94 viviendas en altura, con locales comerciales, garajes y trasteros. Durante el ejercicio
2003 se aprobd el Estudio de Detalle correspondiente y se han tramitado los Proyectos de Reparcelacidn
y Urbanizacion, habiendose este (itimo aprobado definitivamente en febrero de 2004. La construccion se
inicid a comienzos de 2004.

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. se constituyd en el afio 2002 y adquirié dos parcelas de terreno
edificable, denominadas R-1 y R-2 dentro del Proyecto de Campensacuﬁn del Plan Especial Renfe del
PGDU de Malaga. La primera de ellas tiene una superficie de 9.283 m* con una edificabilidad de 45 000
m°/t de uso residencial para un total de 352 viviendas, y la segunda tiene una superficie de 6.796 m> con
una edificabilidad de 19.800 m‘/t de uso residencial para un total de 144 viviendas. Una primera fase de
de la parcela R-1 con un total de 151 viviendas comenzara su construccion en el ejercicio 2004,

Las Sociedades Cominsur, S.A., Coopinsur, S.A,, e lnverslnnes Sevillanas, S.AlL han permanecido
inactivas durante 2003.

La cifra de negocios del grupo se ha situado en los 57 millones de euros, con un descenso del 4,5%
respecto al gjercicio anterior. El descenso se ha debido a la escasa contribucion a la cifra de negocios de
las sociedades participadas, que como se ha comentado en los parrafos antenores, han iniciado la
construccion de determinadas promociones en este ejercicio, o han realizado las gestiones urbanisticas
necesarias para el comienzo de las obras de sus pmmcciunes inmobiliarias durante el gjercicio 2004, Este
hecho supondra un sensible incremento de la cifra de negacms ya a partir del ejercicio 2004, superando
las cifras alcanzadas en el ejercicio 2003.
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El beneficio consolidado sin embargo ha crecido el 26,50% respecto al ejercicio anterior situandose en los
12,2 millones de euros. |

Los administradores de la Sociedad dominante Inmobiliaria del Sur, S.A. esperan que la evolucion del
Grupo en 2004 sea favorable, mejorandose las cifras del actual ejercicio.

Por titimo indicar que el nimero y el valor nominal de las acciones de inmobiliaria del Sur, $.A., poseidas
por las sociedades dependientes, son las siguientes:

Lglaqiédacf m -_'_HI_N“' de acciones . H&_,_Va_lg__niﬁﬁlinal -
Parking Insur, S.A. 49.274 | 492.740
Coopinsur, S.A. 5.284 | 52.840
Comunsur, S.A. 9.190 | 91.900




