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LIBERATO MAli{INO DOMINGUEZ, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACTON DE INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

CERTIFICA

Que las Cuentas Anuales e Informe de Gestion, tanto individuales como consolidadas
de Inmobiliaria del Sur, S.A. correspondientes al ejercicio 2008, que se incluyen en los
informes de auditoria de Deloitte, S.L., se corresponden con las formuladas y firmadas
por ¢l Consejo de Administracién en su reunién de fecha 27 de marzo de 2009 y que
fueron firmadas por todos los Consejeros.

Asi mismo las declaraciones de responsabilidad exigidas por el articulo 8 apartado b)
del Real Decreto 1362/2007, que se encuentran incluidas en las diligencias de firmas de
la Cuentas Anuales tanto individual como consolidadas incluidas en los informes de
auditoria antes indicados, se corresponden con las firmadas por el Consejo de
Administracién en su reuniépﬁgr—félw\ﬂ de marzo de 2009 y fueron firmadas por
todos los Consejeros.

En Sevilla, a 13 de abril dé{ 2009// |

Fdo: Libffrato Marifio Dominguez

C/ Angel Gelan, 2+ 41013 Sevilla + TIF. 9542784486 ~ Fax$54270549 + Email: correo@grupoinsur.com +  www.grupoinsur.com
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COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES C@PEA
Paseo de la Castellana, 19
28014 Madrid

Sevilla, 7 de abril de 2009

Muy Sres. Nuestros:

Conforme a lo establecido en la Ley del Mercado de Valores y el apartado b) del
articulo 8 del Real Decreto 1362/2007, ponemos en su conocimiento lo siguiente:

Con fecha 30 de marzo de 2009, nuestros auditores Deloitte, S.L. emitieron los informes
de auditoria de las cuentas anuales de Inmobiliaria del Sur, S.A. y de las cuentas anuales
consolidadas de Inmobiliaria del Sur, S.A. y sociedades dependientes, respectivamente,
correspondientes al ejercicio 2008, en la que expresaron opiniones favorables. Se
adjunta un ejemplar de cada uno de los informes.

Asimismo, conforme a lo establecido por el articulo 8 apartado b) del Real Decreto
1362/2007, les manifestamos que las declaraciones de responsabilidad de los miembros
del Consejo de Administracién de la Sociedad, sobre el contenido del informe
Financiero tanto individual como consolidado del ejercicio 2008, se encuentran
incluidas en las diligencias de firmas de las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion
tanto individual como consolidado.

Sin otro particular, quedando a su disposicion para cuentas aclaraciones precisen, les
ente. o o

saluda atentamente INMOBICiAr .. bl SUR. S.A,

PTRECTOR §&NERAL

Fdo: Joaquin Gonz}ilez Pérez

C/ Angel Gelén, 2 = 41013 Sevilla + TIF. 954278446 + Fax$54270549 -+ Email: comeo@grupoinsur.com * www.grupoinsur.com
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COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Paseo de la Castellana, 19
28014 Madrid

Sevilla, 7 de abril de 2009

Muy Sres. Nuestros:

Conforme a lo establecido en la Ley del Mercado de Valores y el apartado b) del
articulo 8 del Real Decreto 1362/2007, ponemos en su conocimiento lo siguiente:

Con fecha 30 de marzo de 2009, nuestros auditores Deloitte, S.L. emitieron los informes
de auditoria de las cuentas anuales de Inmobiliaria del Sur, S.A. y de las cuentas anuales
consolidadas de Inmobiliaria del Sur, S.A. y sociedades dependientes, respectivamente,
correspondientes al ejercicio 2008, en la que expresaron opiniones favorables. Se
adjunta un ejemplar de cada uno de los informes.

Asimismo, conforme a lo establecido por el articulo 8 apartado b) del Real Decreto
1362/2007, les manifestamos que las declaraciones de responsabilidad de los miembros
del Consejo de Administracién de la Sociedad, sobre el contenido del informe
Financiero tanto individual como consolidado del ejercicio 2008, se encuentran
incluidas en las diligencias de firmas de las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion
tanto individual como consolidado.

Sin otro particular, quedando a su disposicidon para cuentas aclaraciones precisen, les

saluda atentamente. INMUBILIAKIA Dl sUE, §.4.

TARECT AR GENERAF.

Fdo: Joaquin Gonzdlez Pérez

l.w-—;—,@ru-" AR A e

C/ Angel Gelan, 2+ 41013 Sevilla + TIF. 954278444 + Fax95427054% + Email: correo@grupoinsurcom * www.grupoinsur.com
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Deloitte

Isla de la Cartuja
41092 Sevilla
Espafia

Tel.: +34 954 48 93 Q0
Fax: +34 954 48 93 10
www.deloitte.es

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, S.A. que comprenden el balance de
situacion al 31 de diciembre de 2008, ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en
el patrimonio neto, ¢l estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado d¢ acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacidn, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que los Administradores de
Inmobiliaria del Sur, S.A. formulan aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado por el
Real Decreto 1514/2007. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en la Disposicidn
Transitoria Cuarta, apartado | del citado Plan, se ha considerado como fecha de transicion el 1 de
enero de 2007 y, en consecuencia, se presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en
el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de Ta memoria de las cuentas anuales,
ademas de las cifras del ejercicio 2008, las correspondientes al ejercicio anterior, que han sido
obtenidas mediante la aplicacion del Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007. Consecuentemente, las cifras correspondientes al gjercicio anterior difieren de las
contenidas en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2007 que fueron formuladas conforme a
los principios y normas contables vigentes en dicho ejercicio, detallandose en la nota 2-d de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas “Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas
contables™ una explicacion de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados en
el ejercicio anterior y los actuales, asi como la cuantificacién del impacto que produce esta
variacién de criterios contables sobre el patrimonio neto al 1 de enero y al 31 de diciembre de
2007 y sobre los resultados del gjercicio 2007. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2008. Con fecha 31 de marzo de 2008 emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2007, formuladas conforme a los principios y
normas contables gencralmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ¢jercicio,
en ¢l que expresamos una opinion favorable.

3. Inmobiliaria del Sur, S.A. es la Sociedad Dominante de un Grupo de sociedades que presenta
cuentas anuales consolidadas de forma separada de las cuentas anuales adjuntas, no recogiendo
estas (ltimas el efecto que resultaria de aplicar criterios de consolidacion. Con esta misma fecha
emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria del
Sur, S.A. y Sociedades Dependientes, formuladas de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera aceptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), en el que expresamos una
opinién favorable. De acuerdo con las cuentas anuales consolidadas preparadas conforme a las
NIIF-UE, el volumen total de activos y de ventas consolidadas asciende a 365.163 y 53.437 miles
de euros, respectivamente, y los resultados consolidados del ejercicio y el patrimonio neto
atribuibles a los accionistas de la sociedad dominante ascienden a 12.350 y 82.964 miles de euros,
respectivamente.

Delortte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, folio 188, seccion 8, haja, M-54414. Member of
inscripadn 96, CILER: 8-79104469. Domialio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 - Torre Picasso, 28020 Magnd. Deloitte Touche Tohmatsu



DELOITTE, S.L.
Inscritaen el R.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Inmobiliaria
del Sur, S.A. al 31 de diciembre de 2008 vy de los resultados de sus operaciones, de los cambios ¢n
el patrimonio neto v de sus flujos de efectivo correspondientes al gjercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacién necesaria v suficiente para su interpretacion vy
comprension adecuadas, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacién y que guardan uniformidad con los
aplicados en la preparacion de las cifras e informacion correspondientes al ejercicio anterior que
se han incorporado a efectos comparativos a estas cuentas anuales.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacidn contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la
de las cuentas anuales del ¢jercicio 2008. 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 informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

.C. n° 50692
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CLASE 82

Inmobiliaria del Sur, S.A.

El Consejo de Administracién de INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., en su sesion celebrada el dia 27 de marzo de
2008, formula las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de la Sociedad referidos al ejercicio anuai terminado
el 31 de diciembre de 2008, todo ello recogido en el anverso de los folios de papel timbrado del Estado,
numerados correlativamente del 6386001 al 6986137, todos inclusive, de la Serie OJ clase 8%, en cumplimiento
de la legislacion vigente.

DILIGEMCIA: Los que suscriben, a los efectos previstos en el art. 8, 1b) del Real Decreto 1632/2007, de 19 de
Octubre, formulan la siguiente DECLARACION DE RESPONSABILIDAD en relacion con estas Cuentas Anuales:

Que hasta donde alcanza nuestro conocimiente, las citadas Cuentas Anuales elaboradas con arreglo a los
principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del emisor y que el informe de gestion incluye el analisis fiel de la evolucién y los resultados
empresariales y de la posicién del emisor, junto con la descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a
que se enfrenta.

Qaovrilla a 27 Ao marss Aa 20N0
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D/Ricardo Pumarbbpez D, Yictor M. Bejarand Delgado
sidents Vicepresidente
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CLASE

INMORBILIARIA DEL SUR, S.A,

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

{Miles de Euros)

0J6986001

Nolas de la Ejarclcla Elerclcln Notas do la Ejarclcle Elercicin
ACTIVO Mamaria 2008 2007 {7) PATRIMQNIQ HETQ Y PABIVQ Msmoria 2008 2007(*)

-TTVO NO CORRIENTE 154,543 132.045 | PATRIMONID NETQ B3.487 81768
navilizada Intangibla Nota 4 a) (3] 12 | FONDOS PROPIOS- Hola 41

niovllizado materlal Neie § 39.105 22778 | Capnal 3] 944 32327
rrenos y conslrucciones 4230 31937 | Reserves 44.050 2B.987
-lalacienes técnicas y oro mmoviizado maleral 488 425 | Legal 6 465 5878
novilizado en curso y anticipos 4 178 1B 416 | Estalutarias 17 806 16 136
sersiones Inmobkillarias Nota B 7174 T2.TT1 | Otras reservas 19678 6.B72
renos 25 052 25.081 | Acclones y pariclpaclones en patrimonlo proplas 12.538) -
mslrucclones 4T i 47 680 | Resullado dal ejerciclo 13 896 24.881
sarslones en ampresas del grupo y asocladas a largo plazo 31.35¢ 29.103 | Dlvidendo & cuenta (2.546) [3.879)
<rumenlios d= patnimarnic Nofa @l 20 684 18.602 | AJUSTES PCOR CAMBIOS DE VALGR-

edilas a empresas dei grupa Nola 8 10,512 1C.600 | Qperaciones de cobertura Nola § (3.219} -
verslones inancleres a largo plazo Nola @ B.a52 2.277

Jrumenlos da patrimong 500 GCO

édilos a lemeros - 561

ros aclivos financlaros 7152 1214

-Hvos por Impuesio gierido Nola 14 2770 5.004

PASIVD NO CORRIENTE 118.044 9B.238

TIVO CORRIENTE 171,816 178 115 | Provisiones & largo plazo Nala 12 1.532 3,027
Jatenclas Nota 1¢ 134,199 128.648 | Oiras provisianes 1532 g2y
iiftcios adquuidos 569 566 | Deudas a largo plazo Naola 13 115.832 92.881
:menos y solares 46 197 35 152 | Deudas con enbdades de crédto 112 118 §1.482
8 €1 CUrso da consiruccion de ciclo cera 27 08B 41 859 | Dervados 2518 -

ra oM cursa ge construcedn de ciclo largo 1689 20 695 | Otroe pasivos Nnancieros Nora 15 11946 1401
filicios consirudos 5B.856 30 559 | Paslvas por Impuesta diferido Nota 14 14386 1.428
icipos - 18 | Periadlficaciones a largo plaza 244 -
>udares comerclales y otras cuentas a cobrar 15.389 12.646

‘enles por vernas y prastaciones de servicios 1.955 4526

anlas, emp| del grupo ¥ Mate 17 9 568 5381

udores varms 618 1882 | PASIVQ CORRIENTE 123.50] 129 664 |
rsonal k) 17 | Pravislones a corta plazo Nata 16 d) i) 538 |
o8 crédilos con las Admunslracknes Pobhcas Hota 14 11205 740 | Qevdas a corto plazo Note 12 92,839 93.635
verslones en empresas del grupa y esocladas a carlo plaio Hota 17 1.800 2.700 | Deudas con entidades da crédito 89 312 B88.029
-ras aclivos linancisras 1800 2700 | Olros pasivos financieros 3527 5 606
veralones financleras a corta plaza Nola g 532 3.418 | Acreedores comerciales y atras cuentas & pagar 30.934 15.098
skrumenlos de patrimonio 527 886 | Proveadares 18072 15 035
‘nvados - 2 111 | Proveedores, smpresss del grupo y asociadas Nota 17 2 541 2008
ros aclivos financiems E] 205 | Acreeocres varios 3320 3328
riodificaciones a corto plazo 55T 751 | Pasvos por impueslo cornenle Nata 14 118614 2 555
ecHvo y otros acllves liquidos aquivalenies 18.039 29.870 | Qlrag deudas con las Adminisireciones Pabkcas Nota 14 811 A75
-sorerla 6330 14 006 | Anticipos da clicntes 4.600 11 2688
Jos activos ligudos equivaienies 12 686 15 664 | Perlodificaciones a corto plaze 11 22%
I TOTAC ACTIVO 326.484 310.180 JOTAL FPATRIMONIO NETO Y PASIVO 336,484 | 340,180
} TAeTida @ B'eclas Corparatvas (vease Nola 2 d) -

Las Nolas 1 a 20 descrias en la Memone adjunta forman parte inlegranie del balance de situacién al 31 da diclembre de 2008
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2008 Y 2007
(Miles de Europs)

Noias da Ta Ejercicia EJarcicle
Memorla 2008 2007(")

QPERACIONES COMNTINUADAS

Importe neto de la clfra de negoclos Neota 16 a) 60.215 85,196
Ventas 50.335 78.706
Preslacion de servicios 9.88D 6.490
Varlaclon de existenclas de productos termlnados y en curso de fabricaclon Notes 10 [7.407} (12.369)
Trabajos reallzados por la empresa para su actlve 14.553 6.636
Aprovisionamlenios Nota 16 b} (33.817) (32.603)
Consumo de edificios adquiridos - (9}
Consumo de malenas primas y otras materas consurnibles 433 (2197)
Trabajos realizados por olras empresas {35.318) (32 395)
Qtros aprovisionamientos 668 1698
Qtros Ingresos de explotaclsn 1.896 1.202
Ingresas accesorios y ofros de gestion corriente 1.896 1202
Gastos de personal MNota 16 c) (3.445) {3.733)
Sueldaos, salanes y asumilados (2 956) (3 261)
Cargas sociales {489) (472)
Otros gastos de explotaclén (7.803) {10.072)
Servicios exteriores {6 260 {7.853)
Tributos {1.266) (1,215
Perdidas, deleniorp y variacion de provisiones por operaciongs comerciales Nota 16 d) 48 (10}
Diros gasios de geslion comrente (325} {1.194)
Amortlzacidn del Inmovtlizado {1.487) {1,495}
Excesos de provislones Nota 12 1.155% -
Deterloro y resultado por enajenaclones dal Inmovilizado Mota 6 2.070 6,237
Resullados por enajenaciones y olros 2070 6.237
RESULTADO DE EXPLOTACION 26.050 3B.699
Ingresos financleras 1.150 3,768
De pariclpaciones en instrumenlos de patimonio

- En empresas del grupo y asociadas - 2700

- Enterceros 133 34
De valores negociables y oiros inslrumentos financieros

- En empresas del grupo y asociadas Nota 17 608 529

- En terceros 409 503
Gastos financleros [9.691) {8.689)
Por deudas con terceros (9.681) {8 68%)
Gastos tinancieros capltalizados Nota Gy 14 3.729 1.657
Varlaclon del valer razonable en instrumentos financleros Nota B (1.175) 1.442
Cartera de negociacion y otros (1175) 1.442
Deterlero y resullado por enajeneclones de Insirumentos financlaros Nota 8y 17 {624) {1.706}
Deterjoros y pérdidas {624} {1.708)
RESULTADO FINANCIERO 16.611) 13.530)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 19.43% 358,169
ImpUestos sobre benelicios Nota 14 (6 543) {10.318)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 13.896 24.853
RESULTADO DEL EJERCICIO 13.896 24,853

("} Incluida a efectos comparativos (véase Nota 2 d)

Las Notas 1 & 20 descritas en 1a Mermorie adjunta formarn parte integrarte d= 1a cusnle de pérdidas y genanclas
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CLASE 82

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

ESTADOQ DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETQ DE LOS EJERCICIOS 2008 Y 2007

Al ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Miles de Euros)

Notas de [a Ejercicia Ejercicio
Memoria 2008 2007 (")
RESULTADOQ DE LA CUENTA DE PERDIOAS Y GANANGIAS (1) 13.896 24,853
Ingresos y gastos impulados diractamente al patrimonlo neto

- Por cobertura de flujos de efeclive Nota g (4.226) -

- Efecto imposltivo Nota 14 1.422 -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO {ll} {1304}
Transferancias a la cugnta de pérdidas y gananclas

- Por cobertura de fiujos de efecilvo Nota & (515) -

- Efecto impositivo - -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (I {515} -

+I+My 10,577 24 857

(Y Inclurda a efeclos comparativos [vBase Nota 2 d)

Las Notas 1a 20 descntas en ta Memona adjunta forman parte integranta del esteda de ingreso3 y gaslos recanocidas comrespoendiants al gjercicio 2008
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A,

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2008 Y 2007
B] ESTADOQ TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
{Miles de Euros)

0J6986004

Ajusies por
' Reserva Reserva Reservas Acclones Resultato Olvidende | cambioe de
Capital Legal Estatutaria Volurarias Praopias del ejercicio a cuenta valar TOTAL

SALDO AL INICIO DEL EJERGICIO 2007 (%) 28,388 5.344 14.479 3.176 - 18.569 _(3.Toy) - 65.252
Total Ingresos y gastos reconoclidos - - - - - 24,853 " - 24,853
Operaclones con acclonlstas 2,938 - - (2.939) - - R - -

- Aumantos de capites 2.83% - - {2.939] - - . .

- Qtras operaciones - - - - . - . - -
Dlstribucldn del resultade del 2006 - 634 1.667 6.727 B (16.668) 1703 . {3.238)
Dividendo a cuenta del resultada del ejerciclp 2007 . - - - - - {1.879) - {3.879)
Otras vanaciones del patrimenio neto - - - - - - .

SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2007 32.327 5.878 1B6.136 6,973 - 24 853 {1.879) - §2.288
Total Ingresos y gastos reconccldos - . - - - 13.896 - 3,319} 10577
Operaclones con acclonlstas 1.617 - . (1.640} {2.538) - - - (2.861]

- Aumenws de capial 1617 - - {1 640} - - - - 23

- QOperaciones con acciones proptas (neles) - - - - 12.538} - - - (2538)

- Qlras operaciones - - - . - . - - -
Distribucldn del resultado del 2007 - 588 1,770 14.348 - (24.851) 1.879 - {4.271)
Dividendo & cuente del resultads del ejerciclio 2008 - - - - - - {2.648) - (2.548/

SALDO FINAL DEL EJERCICLO 2008 33544 6486 | 17.508 19,678 [2.53%) $3.898 [FX-E13) 3.519) 33.48

T incluida @ elecias comparanwes (vease Mota 2 d)

Las Notas 1 a 20 descnias en la Memana eduntie foman parte integranie del @stado talei ge cambios en el parimonio nglo comaspondiente al ajercico 2008
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LCS EJERCICIOS 2008 Y 2007
{Miles de Eurcs)

Notas de [a Ejercicio Flerclclo

Memaria 2008 2007 ()
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {1y 1739 77045
Resullado del ejercicio antes de Impuestos 19.439 15189
Alustes al resultado: 6.7 3.615
- Amorlizacién del nmavtizedo MNata 4-a), 5y 6 1.467 1.495

- Carrecoones valoralves por deterioro Nota By 17 624 1.706
- Vanacidn de provisiones (1.203) 10
- Gastos linancierns capitalizados en inmowlizado (1 803} (506)
- Resuitados par bajas y enajenaciones de inmawvillzado Nota & (2.070) (6 237)
- Ingresas financieros (+.150;
- Gastos financeros 5.691 8 E8Y
- Variecitn de valor razonable en instrumantos financieros Nata 8 1.175 {1.442)
Camblos en el capital corriente {12.548) (10.5885)
- Exislencras Nota 10 (5 551) (8420)
- Deudores y otras cuentas a cobrar (2.723) 1.948
- Otros aclivas comenlas ao1 406
- Acreedores y otras cuentas a pagar (2759) (5.444)
- Clras pasivos comenles (1 548) 127
- Qtros activos y pasivos no corrientes {770y q00
Otros flujes de efectivo de 1as actividades de explotacidn (11.883) {11.154)
- Pagos de intereses {5 518} (8 287y
- Cobros de dividandas 300 2750
- Cobros de intereses 419
- Cobras {pagos) por impuesto sabre beneficios (3.084} {5 004)
- Olros cobros (pagos) - 77
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (11} (23.879) (6.579)
Pagos por Inversiones {26.029) {13.901)
- Emprasas del grupo y esociades Nota 8 (2778) (5.080)
- Inmovilizado inlangible (90) (2)
- Inmovilizada material {14 736) {6 63B)
- Inversiones mmobilianas {1.887) (2.183;
- Olras achivos financieros {6.538) -
Cabros por dasinversiones 2.150 T.A22
- Inversiones nmabiliarias 2150 T.322
FLUWJOS CGE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (Il 11,219 (14.476)
Cobras y pagas por Instrumentos de patrimenlo {2.538) -

- Adqursicién de inslrumenlas de pelnmomc propio (2.53B) -
Cobras y pagos por instrumentos de pasivo financiero 21.918 (6.835}
- Emisidn de deudas con entidades de credito 3B 716 29 666
- Devolucion y amorlizacidn de deudas con enlidades de crédilo (18 799} {36.501)
Pagoa por dividendos y ramuneracliones de otros instrumentos de patimanlo (8.162) (7.641)
- Dividendos (B 162) {7.641)
AUMENTOIDISMINUCION NETA DEL EFECTIVO C EQUIVALENTES ({1+]l+[11+1v) {10.931) {4.076)
Efectivo o equivalentes el comienzo def ejercicio 29 970 33 980
Efectivo o equivalentes &l final del jarcicio 19 039 28970

(") inclida a efeclos comparaltivas (véase Nota 2 d)

Les Notas 1 a 20 descrilas en |a Memoria adjunita forman pare inlegranle del estado de flujos de efectivo
correspondiente al ejercicio 2008
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Inmobiliaria del Sur, S.A.

Memoria del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2008

Actividad de la empresa

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., fue constituida por tiempo indefinido el 6 de septiembre de 1945, teniendo su
domicilio social en Sevilla, calle Angel Gelan numero 2.

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

s La compra, construccion, venta, arrendamiento y 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 redaccion, tramitacion y ejecucicn de proyectos y planes de ordenacion urbana de terrenos susceptibles
de ello, de conformidad con lo previsto en las disposiciones de la Ley del Suelo y sus Reglamentos de
aplicacion y demas disposiciones vigentes en la materia, ya sea para uso residencial, industrial o terciario.

= La constitucidon y promocién de comunidades para la adquisicion de terrenos, construccion o terminacion de
edificios, ya sean viviendas, oficinas, locales o aparcamientos, asi como naves industriales,

= La prestacion a lerceros de toda clase de servicios de asesoramientos, representacioén, administracion,
promocion, compra, venta y arrendamiento, referidos a negocios de caracter inmobiliario, incluidos los
refativos a confeccion de proyectos de ordenacién urbana, su ejacucion y direccion,

« | afabricacion industrial de materiales para la construccion, prefabricados, estrucluras y demas con destine 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 relacicnados
coh la construccion.

Las actividades antes indicadas pueden ser desarrolladas total o parcialmente, de modoe indirecto, mediante la
participacién en otras sociedades con objeto idéntico o analogo. En la actualidad la Sociedad realiza
directamente su actividad de alguiler de oficinas, locales comerciales y viviendas, asi como la realizacion de
promocicnes inmobiliarias en Andalucia. En la nota § de esta Memoria se informa de las actividades que
realizan las Sociedades filiales de Inmabiliaria del Sur, S.A.. En el ejercicio 2008, la Scciedad ha iniciado la
actividad de promocion inmobiliaria en la Comunidad Auténoma de Madrid.

Dada 1a actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos ni
provisiones y contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significalivos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este molivo no se incluyen desgloses

especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones
medicambientales,
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La Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes, y de acuerdo con la legislacién vigente, esta
obligada a formular separadamente cuentas consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo
Inmobiliaria del Sur del ejercicio 2008 han sido formuladas por los Administradores, en reunion de su Consejo
de Administracion celebrado el dia 27 de marzo de 2009. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007,
fueron aprchadas por la Junta General de Accionistas de \nmobiiiaria del Sur, S.A. celebrada el 28 de junio de
2008 y depositadas en el Registro Mercantil de Sevilla,

Bases de presentacion de las Cuentas Anuales

a) Imagen fiel-

Las cuentas anuales adjuntas han sido oblenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan
de acuerdo con el R.D. 1514/2007 por el que se aprueba el Plan Genera!l de Contabilidad y con el Plan
General de Contabilidad adaptado a empresas inmobhiliarias en cuanto sus disposiciones no contradigan aj
primero, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de ia siluacién financiera y de los resultados
de la Sociedad habidos durante el correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion por la Junta General
Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin madificacién alguna. Por su pare, las

cuentas anuales del ejercicio 2007 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 28 de
junio de 2008.

b) Principios contables no obligatorios aplicados-
No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracidn la tolalidad de los principios y normas contables de

aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningun principio
contable que siendo obligatorio, haya dejadc de aplicarse.

c) Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre-

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos vy
compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimacicnes se refieren a:

« La evaluacion de posibles pérdidas por detericro de determinados activos (véase Notas 4-a, 4-b, 4-c, 4-
e, 5 6yB8)

s Elcalculo de provisiones (véase Nota 4-k)
» Lavida datil de los activos materiales, inmateriales e inversiones inmobiliarias (véase Nota 4-a, 4-h y 4-¢)
+« Elvalor de mercado de determinados instrumentos financieros {vease Nota 4-e)

« La probabilidad de obtencién de beneficios fiscales futuros a 'a hora de registrar actives por impuestos
diferidos {Nota 4-g)

A pesar de gue estas estimaciongs se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al
cierre de! ejercicio 2008, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, o que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva.
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d) Comparacion de la informacién y Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables-

1. Comparacién de la infofmacion

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 2007 se presenta, a efeclos
comparativos con la informacidn del ejercicio 2008.

2. Aspectos derivados de la iransicidn a las nuevas normas contables

A los efectos de la obligacion esiablecida en el art. 35.6 del Codigo de Comercio y a los efeclos
derivados de la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad, las cuentas
anuales carrespondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 se consideran como
cuentas anuales iniciales, por lo que no es obligatorio reflejar cifras comparativas.

No obstante, y de forma optativa, la Sociedad ha preparade informacion comparativa del gjercicic 2007
adaplada a las normas establecidas en el Nuevo Plan General de Contabilidad, para lo cual ha
utilizado como fecha de transicion a las nuevas normas el 1 de enero de 2007.

A continuacién, y de acuerdo con la normativa vigente, se presenta la conciliacién entre el Patrimonio
neto al 1 de enero de 2007, elaborado conforme al PGC(20) y el Patrimonio neto a esa misma fecha
elaborado de acuerdo con las nuevas normas contabies establecidas en el R.D. 1514/2007. Esta
misma informacion se presenta también para el Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 y para la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2007.

Conciliacién sobre Patnimonio neto al 1 de enero de 2007:

l Euros
|
Patrimonio nete al 1 de enero de 2007 segiin PGC(90) (*} 1‘ 81.477
Impactos por iransicion al Nuevo Plan General de Contabilidad l
Reversion de ventas de unidades pendientes de entrega de las I
promeciones en curse v (17872}
Activacién de gastos financieros genéricos a inmovilizado en cursoy |
promociones en curso | 789
Ajuste gastos de publicidad (4G0)
Revalorizacion de Instrumentos financieros 296
Ajuste comisiones de gestidn neto por reversion de ventas 294
Ajuste por registro del valor razonable de coberturas financieras 668
Patrimonio neto al 1 de enero de 2007 segin NPGC 65.252

{*y Oblenido de las cuentas anuales al 31 de diciermbre de 2006, preparadas de
acuerdo con principios y normas de contabilidad aplicables en dicha facha.

En concreto, 1as principales modificaciones que supone la aprobacian de! Nuevo Plan General de
Contabilidad, respecto de las normas anteriores son las siguientes:

« Registro de las ventas, cuando se transmilan los riesgos y beneficios inherentes con
independencia de la forma juridica. En el caso de sociedades inmobiliarias, cuando se ha
transmitido la posesion del inmueble, gue normalmente coincide con el otorgamiento de la
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escritura pubiica. Adicionalmente, es necesario incorporar el efecto que liene dicha transmision de
propiedad en los gastos de publicidad y comisiones de gestion.

» Registro de la activacion de gastos financieros genéricos y especificos en los epigrafes
“Existencias” e “Inmovilizado en curso” con carécter obligatorio.

s Registro a valor razonable de los instrumentos financieros, incluyendo las coberluras financieras.

Conciliacion sobre Palrimonio neto al 1 de enero de 2008:

Euros

Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 segian PGC(90) (*} 91.363
Impactos por transicidn al Nuevo Plan General de Contabifidad
Reversion de ventas de unidades pendientes de entrega de las

Promociongs gn cursa (12.069)
Activacion de gastos financieros genéricos a inmovilizado en curso y

PrOMOCIONES €N cUrso 1.163
Ajuste gastos de publicidad (L00)
Ajuste comusioncs de gestion neto por reversion de ventas 209
Ajuste por repisiro del valor razonable de coberturas financieras 1.641
Ajuste por valoracidn posterior a valor razenable de un FIM 14
Ajuste por deterioro de la participacidn en Hacienda La Cartuja por

reversion de las plusvalias ticitas por cambio de eriterio en ventas (205)
Ajuste por tipo de cambio en el Impuesto sobre Sociedades 270 ¢
Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 seguin NPGC 82.288 |

(Y Obtenido de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2007, preparadas de
acuerda con principios ¥ normas de contabilidad aplicables en dicha fecha.

Conciliacion sobre Cuenta de Pérdidas v Ganancias del ejercicio 2007

Euros

Resultado del ejercieio 2007 segun PGC{90) (*) 17.703
Impactos por transicidn al Nuevo Plan General de Contabilidad
Reversion de ventas de unidades pendientes de entrega de las

promaciones en cursg 5.803
Activacién de gastos financieros genéricos a inmovilizado en curso y

promociones en <urso 376
Ajuste pastos de publicidad 300
Ajuste comisiones de gestion neto por reversion de ventas 87
Ajuste por registro del valor razonable de coberturas financieras 974
Ajuste por valoracidn posterior a valor razonable de un FIM (281}
Ajuste por deterioro dc la participacion en Hacienda La Cartuja por

reversion de las plusvallas tacitas por cambio de criterio en ventas (205
Ajuste por tipe de cambio en el Impuesto sobre Sociedades 270 o
Resultado del efercicio 2007 segiin NPGC 24853 |

("y Obtenido de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2007, preparada de
acuerdo con principios y normas de centabilidad aplicables en dicha fecha.
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Las cuentas anuales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2008 han sido las primeras formuladas por
la Sociedad de acuerdo con las nuevas normas contables, conforme a lo establecido en el R.D.
1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Nuevo Plan General de Contabilidad.

Esta nueva normativa supone, con respecto a la que se encontraba en vigor al tiempo de formularse
las cuentas anuales del ejercicio 2007 {Plan General de Contabilidad, aprobado por el R.D. 1643/1980,
de 20 de diciembre}, los siguienies aspectos fundamentales:

s Cambios en las politicas contables, criterios de valoracion y forma de preseniacion de los estados
financieros que forman parte de las cuentas anuales.

« Un incremento en la informacién faciliiada en la memoria con respecte a las cuentas anuales
formuladas en ejercicios precedentes.

Las principales politicas contables y normas de valoracion adoptadas se presentan en la Nota 4.
e) Agrupacion de partidas-
Delerminadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y det estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su

comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

f) Cambios en criterios contables-

Durante el ejercicio 2008 no se han producido cambios de crilerios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2007.

g) Correccion de errores-

En la elaberacion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2007.

Distribucién del resultado

Ei Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado someter a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas la siguiente propuesta de distribucién del beneficio del gjercicio 2008:
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Miles de
Euros

Resultado contable, antes de la participacion del

Consejo de Administracion 20.342
Participacién estatutaria del Consejo de Administracion (903)
Resultado antes de impuestos 15.439
Impuesto sobre sociedades (5.543)
Resultado contable después de impuestos 13.896

A reserva legal 323

A reserva estatularia 1.39¢

A dividendos 6.449

A reservas voluntarias 5.734
TOTAL 13.896 |

Con fecha 30 de diciembre de 2008 el Consejo de Administracién de Inmobiliaria del Sur, S.A. aprobo la entrega
de un dividendo a cuenta del ejercicio 2008 de 0,150 euros por accién, lo que asciende a un tolal de 2.546 miles
de euros.

E! estado de liquidez, basado en el cierre de 30 de noviembre de 2008 que sirvié de base a la decisidon es el
siguiente:

Miles de

Euros
Saldo en cuentas de arrendatarios 1.465
Efectos a cobrar 3.340
Efectivo en caja 9
Efective en bancos 1.939
Otros medios liquidos en bancas 12.074
Disponible en cuentas de crédito 52.565
71.412

De acuerdo con la legislacian vigente, sélo podran repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio si el
valor del patrimonio neto contable no es, © no resulta ser a consecuencia del reparto, inferigr al capital social.
Por otra parte, hasta que las partidas de gastos de investigacion y desarrollo y fonde de comercio no hayan sido
amortizadas por completo, esta prohibida toda distribucion de beneficios, a menas que el importe de las reservas
disponibles sea coma minimo iguat a los gastos no amortizados.

Par tanto, la cuantia a distribuir no excaede de los limites impuestos por la legistacion aplicable.

Normas de valoracién

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la slaboracion de sus cuentas
anuales de lgs gjercicios de los ejercicios 2008 y 2007, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de
Contabilidad han sido las siguientes:
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lnmovilizado intangible-

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adguisicion o coste
de produccién. Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspondiente amorlizacién
acumulada y, en su caso, poer las pérdidas por detertoro que haya experimentade. Dichos activos se
amortizan en funcion de su vida util,

«  Aplicaciones informéaticas:

La Sociedad regisira en esta cuenta los costes incurridos en 1a adquisicién y desarrcllo de programas de
ordenador, incluidos los costes de desarrolio de las paginas webh. Los costes de manlenimientc de las
aplicaciones informaticas se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias det ejercicio en que se incurren.
La amortizacion de las aplicaciones informaticas se realiza aplicando el método lineal durante un periodo de
4 afios.

Durante el ejercicio 2008 y 2007, se han adqguirido aplicaciones informaticas por importe de 82 miles de
euros y 2 miles de euros respectivamente. El cargo a la cuenta de perdidas y ganancias adjunta
correspondiente al ejercicio 2008 y 2007 por el conceplo de amortizacidn del inmovilizado intangible ha
ascendido a 14 miles de euros ¥y B miles de euros, respectivamente. Adicionalmente, ia Sociedad ha
registrade un anticipo de 11 miles de euros en el ejercicio 2008 para la adquisicién de aplicaciones
informaticas.

Deterioro de valor de activos intangibles,_materiales e inversiones inmobiliarias

En la fecha de cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa los importes en libros de sus activos materiales,
intangibles y de sus inversiones inmobiliarias para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro de valor, Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del aclivo se
calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de
que el aclivo no genere flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, la Sociedad calcula el
importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

El importe recuperable es el valor superior entre e! valor razonable menos el coste de venta y el valor de uso.
Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor actual utilizando
un tipo de descuento antes de impuestos que refleje las valoraciones actuales del mercado con respecto al
valor temporai del dinero y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado tos futuros flujos
de efectivo estimados.

S se estima que el importe recuperable de un active {0 una unidad generadora de efectivo) es inferior a su
importe en libros, el importe en libros del activo {0 unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Inmediatamente se reconoce una perdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, €l importe en libros del activo (o unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal medo
que el importe en libros incrementado no supere el imporie en libros que se habria determinado de no
haberse reconocido ninguna pérdida por deteriore de valor para el active (o unidad generadora de efectivo)
en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconcce una reversion de una pérdida por deterioro de valor
como ingreso.

Inmovilizado material-

E{ inmovilizado material adquirido con anterioridad al 31 de diciembre de 1283 se halla valorado a precio de
coste actualizado de acuerdo can diversas disposiciones legales Ademas de estas actualizaciones, en 15996,
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el valor de estos elementos fue actualizado de acuerdo con tas disposiciones del Real Decreto- Ley 7/12986,
de 7 de junio. Las plusvalias o incremenios netos de valor resultantes de las operaciones de actualizacion se

amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida (lil de los elementos patrimoniales
actuatizados.

El inmovilizado material se valora iniciaimente por su precio de adquisicién o coste de produccion, y

posteriormenle se minora por la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiera.

Los gastos de conservacion y manienimiento de los diferentes elementos que componen el inmovilizado
material se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los
importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida atil
de dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos.

Para aquellos inmovilizados que necesitan un periodo de tiempo superior a un afio para estar en condiciones
de uso, los cosles capitalizados incluyen los gastos financieros que se hayan devengado antes de la puesta
en condiciones de funcionamiento del bien y que hayan sido girados por el proveedor o correspondan a
préstamos u otro tipc de financiacion ajena, especifica o genérica, directamenie atribuible a la adquisicién o
fabricacidon del mismo.

Los trabajos que ia Sociedad realiza para su propio inmovilizado se regisiran al coste acumulado que resulta
de afadir a los costes externos los costes internos, determinados en funcién de los consumos propios de
materiales, la mano de obra directa incurrida y los gastos generales de fabricacién calculados segin tasas
de absorcién similares a las aplicadas a efectos de la valoracion de exislencias.

La Sociedad amortiza el inmovilizado material siguiendo el método lineal, aplicando parcentajes de
amortizacion anual calculados en funcion de 1os afios de vida Gtil estimada de los respectivos bienes, segun
el siguiente detalle:

Afios de

Vida Uil

Estimada
Construcciones 30
Magquinaria 10
Instalaciones 10-12
Mabiliario Lo
Equipos para procesos de informacion J 4 i

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente al ejercicio 2008 por el concepto de
amortizacién del inmovilizado material ha ascendido a 168 miles de euros (147 miles de euros en el gjercicio
2007).

Inversiones inmobiliarias-

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance de situagion recoge los valores de terrenos, edificios y otras
construcciones que se mantienen bien, para explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una
plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro en sus
respectivos precios de mercado.
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Estos activos se valoran de acuerdo con los criterios indicados en la Nola 4.b, relativa al inmaovilizado
material,

En el caso concreto de los deterioros de valor de inversiones inmobiliarias, el imporie recuperable se
determina a partir de valoraciones realizadas por terceras independientes (véase Nota 6).

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente al ejercicic 2008 por el canceplo de
amortizacian de las inversiones inmobiliarias ha ascendido a 1.285 miles de eurcs (1.284 miles de euros en
el ejercicio 2007).

Arrendamientos-

Los arrendamientos se clasifican come arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos se deduzca que se transfieren al arrendataric sustanciaimente los riesgos y beneficios inherentes a
la propiedad del active objeto del contrate. Los demdas arrendamientos se clasifican como arrendamientos
operativos. La Sociedad actia como arrendadora en arrendamigntos operativos.

Amrendamiento operalivo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el ejercicic en que s&¢ devengan.

Asimismo, el coste de adquisicion del bien arrendado se presenta en el balance conforme a su naturaleza,
incrementado por el importe de los costes del contrato directamente imputables, los cuales se reconocen
como gasto en el piazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado para el reconocimiento de los
ingresos de! arrendamiento,

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operative se tratara como un
cobro o pago anticipado que se impulara a resultados a lo largo del periodo def arrendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

Instrumentos financferos-

Activos financieros

Clasificacion-
Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

» Préstamos y paridas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacion de
servicios por operaciones de irafico de la empresa, o los que no teniendo un origen comercial, no son
instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y no se
negocian en un mercado activo,

s  Activos financieros mantenidos para negociar: son aguellos adquiridos con el objetivo de enajenarlos en
el carto plazo o aquellos que forman parte de una cartera de [a que existen evidencias de actuaciones
recientes con dicho objetive. Esta categoria incluye también los derivados financieros que no sean

contratos de garantias financieras (por ejemplo avales) ni han sido designados comao instrumentos de
coberiura.
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+ Inversiones en el patrimonioc de empresas del grupo, asociadas y multigrupo: se consideran empresas
del grupo aquellas vinculadas ccn la Sociedad por una relacion de control, y empresas asociadas
aquellas sobre las la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicicnalmente, dentro de la categoria

de multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control
conjunto con uno o Mas Socios.

s« Actives financieros disponibles para la venta: se incluyen los valores representativos de deuda e
instrumentos de patrimonio de otras empresas que no hayan sido clasificados en ninguna de las
calegorias anteriores.

Valoracion inicial -

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de la transaccidn que sean directamente atribuibles.

Valoracién posteror -
Los préstamos, partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado.

Los activos financieros mantenidos para negociar y los activos financieros a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias se valoran a su valor razonable, registrandose en la cuenta de peérdidas y
ganancias el resultado de las variaciones en dicho valcr razonable.

Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo se valoran por su coste, minorado, en su
caso, por el importe acumulado de las carreccicnes valorativas por deterioro. Dichas correcciones se
calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor
importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
derivados de la inversién, Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el
patrimonio neto de la entidad participada, corregido por tas plusvalias tacitas existentes en fa fecha de la
valoracion {incluyendo el fondo de comercio, si lo hubiera).

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital social de ciertas sociedades. Las cuentas anuales
adjuntas, por ser |as individuales de la Sociedad, no se presentan en bases consclidadas con las de aquellas
empresas del Grupo en las que se posee parlicipacion mayoritaria. Véase en Nota 8, un resumen de las
cuentas anvales consolidadas del ejercicio 2008, que se han preparado de acuerdo con lo requerido por la
normativa en viger, segln se indica a continuacidn:

De acuerdo con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de
2002, todas |as sociedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién Europea, y cuyos
titulos valores coticen en un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforman, deberan
presentar sus cuentas consolidadas de los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2005, de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) que haya sido convalidadas por la
Union Europea. Conforme a la aplicacion de éste Reglamento, el Grupo viene obligado a presentar sus
cuentas consolidadas del ejercicic 2008 de acuerdo con las NIIF convalidadas por la Union Europea. En
nuestro pais, la abligacion de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa, ha
sido asimismo regulada en la disposicion final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas
fiscales, administrativas y del orden social (BOE de 31 de diciembre).

Las cuentas anuales consolidadas de Grupo Inmobiliaria del Sur, del que Inmobiliaria del Sur, S.A. es
Sociedad Dominante, fueron formuladas por primera vez en el gjercicio 2005 de acuerdo con lo establecido
por las Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF) adoptadas por la Unidn Europea, teniendo

10



0J6386016

CLASE 82

en consideracion la lotalidad de los principios y normas contables y los criterios de valoracién de aplicacion
obligatoria.

Dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacién de las cuentas
anuaies consolidadas el Grupc del gjercicio 2008 (NIIF) difieren de los utilizados por las entidades integradas
en el mismo (normativa local), en el proceso de consolidacion se han introducido los ajustes vy
reclasificaciones necesarios para adecuar los principios locales a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Union Europea.

Por ultimo, los activos financieros dispeonibles para la venta se valoran a su valor razonable, registrandose en
el Patrimonio Neto el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta que &l activo se enajena o
haya sufrido un delerioro de valor {de carécter estable o permanente), momento en el cual dichos resultados
acumulados reconocidos previamente en el Patrimonic Neto pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y
ganancias. En este sentido, se considera que existe deterioro {caracter permanente) si se ha producido una
caida de mas del 40% del valor de cotizacion del activo, durante un periods de un afio y medio, sin que se
haya recuperado el valor.

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor
recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este
deterioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos
de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos vy
beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se relenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financisros-

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y gue se han criginado en
la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o también aquellos gue sin tener
un origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

Los débilos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion recibida,
ajustada por los costes de la transaccion directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se
valoran de acuerdo con su coste amortizado.

Instrumentos de patrimonio-

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el Patrimonio de {a Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido, neto de los gastos de emisién.

Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el ejercicio se registran, por el valor de la
contraprestacién entregada a cambio, directamente como menor valor del Patrimonio neto. Los resullados
derivados de la compra, venta, emisibn © amortizacién de los instrumentos de patrimonic propio, se
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reconccen directamente en Pafrimonio nelo, sin que en ningln caso se registre resultado alguno en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias.

instrumentos financieros denvados y contabjlizacion de coberiuras-

Las actividades de la Sociedad la exponen fundamentalmente a riesgos de tipo de interés, por la fluctuacion
del tipo variable Euribor al cual esta referenciada su financiacién. Para cubrir estas exposiciones, la Sociedad
utiliza instrumenlos financieros derivados, con |a finalidad de cobertura de riesgo de tipo de inlerés {véase
Nota 9). No se utilizan instrumentos financieros derivados con fines especulativos.

La Sociedad ha optado por la designacién de dichos instrumentos, siempre que sea posible (cumplan con los
requisitos impuestos por el NPGC) como nstrumentos de cobertura. Para que un derivado financiero se
cansidere de cobertura “contable”, segan el NPGC, la Sociedad necesariamente tiene que cubrir uno de los
siguientes ires tipos de riesgo:

» Devariaciones en el valor de los activos y pasivos debidas a oscilaciones en precio, el lipo de interés y/o

tipo de cambio al que se encuentre sujeto !a posicion o saido a cubrir (“cobertura de valores
razonahles”).

» De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos financieros,
compromiscs y transacciones previsias altamente probables que prevea llevar a cabo una entidad
{"cobertura de flujos de efective™).

s« La inversion neta en un negocio en el extranjero {"coberiura de inversiones netas en negocios en el
extranjero”,

Asimismo, tiene que eliminar eficazmente el riesgo inherente al elemento o posicién cubierta durante todo el
plazo previsto de cobertura y tiene que haberse documentado adecuadamente gque la contratacién del
derivado financiero tuvo lugar especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o
transaccicnes y la forma en que se pensaba conseguir y medir esa coberlura eficaz.

Segun et NPGC, todo instrumento financierc debera reconocerse como activo o pasivo en el Balance, por su
valor razonable, y los cambios de ésie, se deheran imputar en la cuenta de Resultados del ejercicio, excepte
en los casos en que, optando por la “contabilidad de coberturas”, la parte efectiva de |a relacidn de cobertura
debiera registrarse en Patrimonio Neto {coberuras de Flujo de Efectivo).

la contabilizacion de coberturas, de considerarse come tal, es interrumpida cuando el instrumento de
coberlura vence, o es vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para |la contabilizacién de
coberturas. Cualquier beneficio 0 pérdida acumulado correspondiente al instrumento de cobertura que haya
sido regisirado en el patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio nelo hasta que se produzca la
operacidn prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacién que esta siendo ohjeto de cobertura,
los heneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los resultados
netos del periodo.

De acuerde con la normativa en vigor, la Sociedad ha designado durante el ejercicio 2008 los instrumentos
financieros derivados vigentes como "coberiuras contables®, registrando sus cambios de valor razonable a
partir de la fecha de designacion, al ser coberturas de flujos de efectivo, en Patrimonio Neto, por su parte
efectiva,
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f) Existencias-

La Sociedad valora sus existencias al coste de adquisicion o a su valor neto de realizacion si este fuese
menor.

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicion, incrementado por los costes de las obras de
urbanizacidn, si los hubiere, los gastos relacionados con la compra (Impuesto de Transmisiones
Patrimoniales, gastos de Registro, etc.) y los gastos financieros incurridos en el periodo de ejecucion de ias
obras de urbanizacidén, o a su valor estimado de mercado, el menor.

Se consideran como obras en curso |0s costes incurridos en las promociones inmobiliarias, o parte de las
mismas, cuya construccion no se ha finalizado a la fecha de cierre del gjercicio. En estos costes se incluyen
los correspondientes al sofar, urbanizacion y construccidn, la activacion de los gastos financieros incurridos
durante el periodo de construccion, asi como otros costes direclos e indirecios imputables a los mismos. Los
gastos comerciales, excepto las comisiones de venta que se encuentren condicionadas al perfeccionamiento
de la misma, se cargan a la cuenta de resultados del gjercicio en gue se incurren.

La Sociedad sigue el criterio de transferir de "Promociones en curso de ciclo largo" a "Promociones en curso
de ciclo corto” los costes acumulados correspondientes a aquellas promociones para las que la fecha
prevista de terminacidn de la construccidn no supere los 12 meses. Asimismo, se transfiere de "Promociones
en curso de ciclo cortg” a ‘lnmuebles terminados” los costes acumulados correspondientes a aquellas
promociones, ¢ parle de {as mismas, para las que la construccion esté terminada.

El coste de las obras en curso y terminadas se reduce a su valor neto realizable dotando, en su caso, la
pérdida correspondiente st el coste es superior a dicho valor neto realizable.

g} Impuestos sabre beneficios-

El gasto o ingresc por impuesto sobre beneficios comprende |la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre el beneficio retativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en
la cucla del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales
compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor imporie del
impuesto corriente,

El gasto o el ingreso por impuesto diferide se corresponde con el reconocimiento y 1a cancelacién de los
activos y pasivos por impuesio diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes
en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran

aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al gque se espera
recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas de! reconocimiento inicial de fondos de comercic o de oifros activos y pasivos en una
operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacion de negocios,
asi como las asociadas a inversiones en empresas dependientes, asociadas y negocios conjuntos en las que
la Sociedad puede controlar el momento de la reversion y es probable que no reviertan en un futuro
previsible,
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Por su parte, los activos por impuesios diferidos solo se reconocen en la medida en que se considere
probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos
efectivos,

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contahifizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectudndose las
oporiunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se evaldan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos

son objelo de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios
fiscales futuros.

Ingresos y gastos-

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente
real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca
la cotriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos ingresos se valoran por el valor razonable de la
contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos,

Por lo que se refiere a las ventas de promociones inmobiliarias, la Sociedad sigue el criterio de reconocer las
ventas y el coste de Jas mismas con la entrega de la posesion de los inmuebles, que normalmente coincide
con el otorgamiento de la escritura piblica de compraventa.

En cuanlo a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen considerando el grado de
realizacion de la prestacidn a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccion pueda ser
estimado con fiabilidad.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y
los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibirlos. En cualquier caso, 1os intereses y
dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidon se reconocen
como ingresos en la cuenta de perdidas y ganancias.

Costes por intereses-

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicion, construccidén o produccion de activos
cualificados, que son activos gue necesariamenie precisan un periodo de tiempo sustancial para estar
preparados para su uso o venta previstos, se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en gque
los activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta previstos, o se produzca una inlerrupcion
en el desarrollo de los mismos. Los ingresos procedentes de inversiones obtenidos en la inversion temporal

de préstamos especificos que aun no se han invertido en activos cualificados se deducen de los costes por
intereses aptos para |a capitalizacian.

E! importe capitalizado en existencias por intereses financieros en el ejercicio 2008 ha sido de 1.926 miles de
euros (1.051 miles de euros en 2007).

El importe capitalizado en el Inmovilizado en curso por intereses financieros en el ejercicio 2008 ha sido de
1.803 miles de euros (606 miles de euros en 2007).
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f) Periodificaciones a corto plazo-

Por regla generai, las comisiones de |os agentes externos no imputables especificamente a las promociones,
aunque inequivocamente relacionados con las mismas, incurridos desde el inicio de las promociones hasta
el momento del registro contable de las venlas, se contabilizan en el epigrafe "Pericdificaciones a coro
plazo” del activo del balance para su imputacion a gastos en el momento del registra contable de las ventas,
siempre que al cierre de cada efercicio el margen derivado de les contralos de venta suscritos pendiente de
contabilizar supere el importe de los gastos.

k) Provisiones y contingencias-
Los Administradores de la Sociedad en |la formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:

+« Provisiones: saldos acreedores que cubren obligacicnes acluales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable ¢ue origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ o momento de cancelacion.

« Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas come consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno 0 mas eventos futures independientes
de ta voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad
de que se tenga que atender la obligacidn es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se
reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre 10s mismos en las nolas de la memoria, en la
medida en que no sean considerades como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actuat de la mejor estimacién posible del imporie necesario para
cancelar o transferir la cbligacidon, teniendo en cuenta la informacion dispenible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiere conforme se va devengando.

La compensacidn a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan
dudas de que dicho reembolso serd percibido, se registra como activo, excepte en el caso de gue exista un
vinculo legal por el que se haya exteriorizade parte del riesge, ¥ en virtud del cual la Sociedad no esté
obligada a responder; en esta situacidn, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el
que, en su caso, figurara la correspondiente provision.

) Retribucién del Consejo de Administracién-

La Sociedad calcula |a paricipacion de los administradores (recogida en los Estatutos Sociales) sobre el
resultado contable después de impuestos.

m) Transacciones con vinculadas-

La Sociedad realiza lodas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente sopontados por lo que los Adminisiradares de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro.
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Inmovilizado material

El movimiento habido durante los ejercicios 2007 y 2008 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de
sus correspondientes amortizaclones acumuladas ha sido el siguiente:
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Durante los ejercicios 2008 y 2007 han continuado las inversiones en la construccion de tres nuevos edificios
destinados a arrendamiento, dos de oficinas, en Sevilla {finalizado en enero de 2009) y Huelva y un tercero,
multiusos, en Marbella, con una superficie sobrerasante en su conjunto de 20.563 m2 y 836 plazas de
aparcamiento. La inversion en estos tres edificios en los ejercicios 2008 y 2007 ha ascendido a 15.960 miles de
euros y 6428 miles de euros, respectivamente, siendo la inversion acumulada al cierre del ejercicio 2008 y
2007 de 34.376 miles de euros y 18.416 miles de euros, respectivamente, registrados en el epigrafe “"Anticipos e
inmovilizaciones materiales en curso” del activo del balance de situacion adjunto.

Durante el ejercicio 2008 fa Sociedad ha capitalizado gastos financieros dentro del epigrafe "Anticipos e
inmovilizaciones materiales en curso” del inmovilizado material por importe de 1.803 miles de euros (806 miles
de euros al cierre del gjercicio 2007). E! criterio seguido para la determinacion de dichos gaslos ha sido el
descrito en la Nota 4 i),

La actualizacion de balances llevada a cabo en 1996, supuso un incremento neto del valor del inmovilizado
material y de las inversiones inmobiliarias a dicha fecha de 6.875 miles de euros, de los que 82 miles de euros y
79 miles de euros se corresponden con elementos registrados en el epigrafe “Inmovilizado material” del batance
de situacidn adjunto al 31 de diciembre de 2008 y al 31 de diciembre de 2007, respectivamente. Como
consecuencia de este incremento de valor de los elemenios del inmovilizado material, la dotacidn a la
amortizacion, en los ejercicios 2008 y 2007, se ha visto incrementada en 3 miles de euros en cada ejercicic. En
una cuantia similar se vera incrementada la dotacidn a la amortizacion en 2009.

Al cierre det ejercicio 2008 y 2007, el valor razonable de las inmovilizaciones materiales en curso, cuyo valor
neto contable asciende a 34.376 y 18.416 miles de euros, respectivamente ascienden a 59.723 y 40,773 miles
de euros respectivamente.

Asimismo, el valor razonable al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 del epigrafe "Solares y Construcciones de
uso propio”, cuyo valor nelo contable asciende a 4.384 y 4,032 miles de euros, respectivamente ascienden a
6.437 y 8.034 miles de euros, respectivamente.

Los informes de valoracion realizados por la compafiia EUROVALCRACIONES, S.A., tasadores independientes
no vinculados a la Sociedad, han sido elaborados aplicando la metodologia y criterios de la Orden
EC(O/805/2003, de 27 de marzo, publicada en el BOE n° 85 ef 8 de abril de 2003, y se ha utilizado el mé&todo de
comparacion en todos los casos.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 se encontraban totalmente amartizados elementos de inmovilizado material
cuyo valor de coste ascendia a la citada fecha a los siguientes importes:

Miles de Euros ]
2008 2007
Instalaciones técnicas y maquinaria 217 213
Otras instalaciones, utillaje y mebiliaric 120 117
Dtro inmovilizado 3 37
Total | 342 367

La politica de la Sociedad es formalizar polizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
diversas elementos del inmovilizado material.

Al 31 de diciembre de 2008 no existian compromisos de compra de inmovilizaciones materiales.

Al 31 de diciembre de 2008 no existian elemenios de inmovilizado material ofertas a garantias.
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Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el coste de los solares incluidos en el epigrafe "lnversiones inmobiliarias”
asciende a 26.053 y 25.081 miles de euros, respectivamente.

La principal adicion en 2008 registrada en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias” se corresponde con la
adquisicion con fecha 30 de junic de 2008, de un parking bajo rasante en el Centro Comercial Los Cisnes en
Jerez de La Frontera (Cadiz), cuyo coste ha ascendido a 1.768 miles de euros. Asimismo, en el gjercicio 2007, la
principal adicion ha side la adquisicion con fecha 5 de diciembre de 2007, de un local comercial en Sevilla
c/Pagés del Corro numero 166, cuyo coste asciende a 2.104 miles de euros.

Los beneficios obtenidos por [a Sociedad por la venta de inversiones inmobiliarias han ascendide a 2.070 miles
de euros en el ejercicio 2008 y 6.237 miles de euros en el ejercicio 2007 y corresponden con la venta de dos
locales comerciales en la Avenida Reina Mercedes y 30 garajes en Republica Argentina en 2008 y con la venta
en 2007 de un inmueble en la C/ Salado, y varios garajes, ubicados todos en Sevilia.

Los ingresos por alquileres derivados de renias procedentes de las inversiones inmobiliarias propiedad de la
Sociedad ascendieron en el ejercicio 2008 a 14.341 miles de euros y a 13.490 miles de euros en el ejercicio
2007 (véase Nota 186-a3). Los gastos de explotacidn relacionados con los inmuebles en arrendamiento han
ascendido en el ejercicio 2008 a 4.853 miles de euros y 4220 miles de euros en el ejercicio 2007.
Adicionalmente a los ingresos derivados de rentas {registrados en el epigrafe "Importe neto de la cifra de
negocios”) la Sociedad ha registrado en el epigrafe "Otros ingresos de explotacion” importes por 1,156 y 1.Q70
miles de euros en los ejercicios 2008 y 2007 en concepto de repercusidn de gastos soportados por la Sociedad.

La situacian, al cierre del ejercicio 2008, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

N° de Fincas Pendientes
Edificios nc comerciales fincas algquiladas de alquiler
Viviendas 19 10 9
Plazas de garaje J 1.752 1.727 25
M2 M Pendientes
Edificios comerciales totales alquilados de alquiler
Oficinas 62.490 60.555 1.935
Locales 30.640 28.743 1.865
Archivos 4.032 3.248 784
97.162 92.548 4.614

La sitvacion, al cierre del ejercicio 2007, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

r N° de Fincas Pendientes
Cdificios no comerciales fincas alquiladas de alquiler

Viviendas 19 10 S

Plazas de paraje 1.563 1.501 64
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M? M’ Pendientes

Edificios comerciales totales alguilados de alquiler

Oficinas 62.49Q 61.935 555

Locales 31.761 30.019 1.742

Archives 4.032 3.192 840
98.283 95.146 3,137 ;

Practicamante todos los inmuebles destinados a arrendamientos se encuentran situados en la Comunidad
Autbnoma de Andalucia.

Al 31 de diciembre de 2008, la Sociedad no tiene compromisos de inversion en relacion al epigrafe “Inversiones
Inmobiliarias” para el gjercicio 2009, excepto por las inversiones pendientes de realizar sobre los edificios en
construccion registrados en el epigrafe "Inmovilizado material en curso y anticipos” del balance de situacion
adjunto. Las inversiones por este conceplo ascienden a 8.295 miles de euros.

Las inversiones mas significativas incluidas en este epigrafe del balance de situacién adjunto son las siguientes:
« Edificio Buenos Aires.

« EdificioInsur,

» Edificio Centro Comercial E| Mirador.

» Edificio Suecia.

Las inversiones inmobiliarias de la Sociedad se corresponden principalmente con inmuebles destinados a su
explotacion en régimen de alquiler.

Es politica de la Sociedad contratar todas las pélizas de seguros que se estimen necesarias para dar cobertura a
los riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

La cobertura de seguros contratada por la Sociedad en relacion con sus inversiones inmobiliarias es superior al
valor neto contable de los mismos, actualizandose anualmente.

La Sociedad no tenia inversiones inmobiliarias totalmente amortizadas a 31 de diciembre de 2008.

La actualizacion de balances llevada a cabo en 1996, supuso un incremento neto del valor del inmovilizado
material y de las inversiones inmobiliarias a aquella fecha de 6.875 miles de guros, de los que 8.554 miles de
euras corresponden con elementos registrados a la fecha actual en el epigrafe “Inversiones inmokiliarias” del
balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2008 y 2007. Como consecuencia de este incremento de
valor de las inversiongs inmobiliarias, 1a dotacién a la amortizacién, en los ejercicios 2008 y 2007, se ha visto
incrementada en 150 miles de euros, en ambos ejercicios. En esta misma cantidad, aproximadamente, se vera
incrementada la dotacién a la amortizacion en 2008.

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad al 31 de diciembre de 2008 y al 31 de
diciembre de 2007, calcufado en funcidén de las valoraciones realizadas en dicha fecha por la Compafiia
EUROVALORACIONES, S.A., tasadores independientes no vinculados a la Sociedad, asciende a 416.927 y
428,573 miles de euros, respectivamente,
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Los informes de valoracion han sido elaborados aplicando la metodologia y criterios de la Orden EC0/805/2003,
de 27 de marzo, publicada en el BOE n® B5 el 9 de abril de 2003, y se ha ulilizado e] método de comparacién en
todos los casos, y en aquellos inmuebles que estan en régimen de alquiler ademas el Método de Actualizacion
de rentas, aplicando las tasas de descuenio que publica ATASA periddicamente para las diferentes tipologias de
inmuebles; tasas aceptables para un potencial inversor y consensuadas con las aplicadas por el mercado para
inmuebles de similares caracteristicas y ubicaciones,

Al 31 de diciembre de 2008 no existen inversiones inmobiliarias afectas a garantias.

Arrandamientos

Al cierre del ejercicio 2008 y 2007 |a Sociedad tiene contratados con los arrendatarios ias siguientes cuotas de
arrendamiento minimas, de acuerdo con los actitales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de
gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente:

r Miles de euros ]
Arrendamientos operativos Valor nominal
Cuotas minimas 2008 2007
Menos de un afio 14.886 13.955
Entre uno y ¢inco afios 36.695 35.82¢9
Més de ¢ineo afios P 22,709 24,143
Total 74290 73.927

En su posicion de arrendador, la Sociedad dispone de diversos contratos de arrendamiento operativo con
sociedades mercantiles, asi como entidades puablicas de aproximadamente 92.000 metros cuadrados, en
edificios de oficinas, locales y archivos ubicados en Andalucia, cuyc coste contable se encuentra registrado en el
epigrafe “Inversiones Inmobiliarias” del balance de situacién adjunto. La duracitn de dichos contratos tienen
principalmente un plazo de vencimiento superior a 1 afic y el ingreso devengado en concepto de arrendamiento
al 31 de diciembre de 2008, asciende a 14.341 miles de euros (véase Nota 16-a), registrado en el epigrafe
"Imporie neto de la cifra de negocios® de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Inversignes financieras (largo y corto plazol-

a} Inversiones financieras a largo plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo” al 31 de diclembre de 2008 es el
siguiente;

22



CLASE B?

ot

0J6386028

Miles de Euros
1 Valores Créditos,
nstrumentos de . .
. . representativos | derivados y Total
pairimanie de deuda ? otras
Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias |
- Mantenidas para negociar - i - - - \
Inversiones mantenidas hasta el
Yencimiento - - - -
Préstamos y partidas a cobrar - - 7.752 7.752
Activos disponibles para la venta
- Yalorados a valor razonable
- Yalorados a coste 600 - - 600
Derivados de cobertura - - - -
Total 600 - 7,752 8352 |

El saldo de las cuentas del epigrafe *Inversiones financieras a largo plazo” al 31 de diciembre de 2007 es el

siguiente:
Miles de Euros ]
Valores Créditas,
Instrumentes de . .
patrimonio representativos | derivados v Total
de denda olros
Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar - - - -
Inversiones mantenidas hasta el
Yencimiento - - - -
Préstamos y partidas a cobrar - - 1.777 1.777
Activos disponibles para Ia venta
- Yalorados a valor razonable
- Valorados a coste 600 - - 600
Derivados de cobertura - J - - -
Total 600 | - 1.777 2.377

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Sociedad no tiene registrado correcciones por deterioro de valor en

sus instrumentos financieros a largo plazo.

El epigrafe “Activos disponibles para la venta valorados a coste” se encuentra regisirado el coste de la
participacién en la Sociedad Urhanismo Concertado, S.A.. La Sociedad posee el 9,09% del capital por
importe de 600 miles de euros. La actividad de esta sociedad caonsiste en la adguisicién de suelo en las
primeras fases de su desarrollo urbanistico y su transformacion pasterior,

Al cierre del ejercicio 2008, la Sociedad tiene registrado en el epigrafe "Créditos, derivados y otros”, una
imposicion a plazo fijo por un principal de 8.500 miles de euros y con vencimiento en el ejercicio 2010.
Asimismo, la Sociedad tiene registrado en este epigrafe un importe de 1.252 miles de euros, en relacién a
las fianzas constituidas ante diferentes organismos publicos con vencimiento a largo plazo. E! importe
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registradoc en este epigrafe en el ejercicio 2007 se corresponde en su mayoria a las fianzas constituidas a

largo plazo.

b) Inversiones financieras a corto plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo” al 31 de diciembre de 2008 es el

siguiente:

Miles de Euros ]
Ins Valores Créditos,
nstrurnentos de . . .
patrimonio representativos | derivados y Total
de deuda otros
Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar 527 - - 527
Inversiones mantenidas hasta el
Yencimiento - - - -
Préstamos y partidas a cobrar - - 5 5
Activos disponibles para la venta - - - -
- Yalorados a valor razonable
- Valorados a coste
Derivados de cobertura - - - -
Total 527 - 5 532

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversicnes financieras a corto plazo” al 31 de diciembre de 2007 es el

siguiente:

Miles de Buros ]
lns Valores Créditos,
nstrumentos de . .
. . representativos | derivados y Total
patrimonio de deuda otros
!
Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar 880 - - 880
Inversiones mantenidas hasta el
VYencimiento - - - -
Préstamos y partidas a cobrar - - 205 205
Activos disponibles para la venta - - - -
- Valorados a valor razonable - - - -
- Valorados a coste - -
Derivados de cobertura - - 2333 2.333
Total | 880 - 2.538 | 3418

Al 31 de diciembre de 2008, en este epigrafe se registran principalmente instrumentos financieros
considerados como mantenidos para negociar. En este sentido, se considera actives mantenides para
negociar las inversiones en valores representativos del capital de entidades cotizadas que ofrecen a la
Sociedad la oporiunidad de obtener rentabilidades en forma de ingresos por dividendos y/o ganancias
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procedentes de su eventual realizacion y gque se encuentran valorados a su valor razonable por importe de
527 miles de euros a 31 de diciembre de 2008 (880 miles de euros en 2007).

Al 30 de septiembre de 2008, este epigrafe incluia también fa valoracidn de determinados derivados
financteros gque ne se consideraban cobertura contable, por importe de 2.040 miles de euros, valoracién que
suponia unas pérdidas de 292 miles de euros al 30 de septiembre de 2008, registrados contablemente en el

epigrafe "Variaciéon de valor razonable de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al
31 de diciembre de 2008.

A partir del 1 de oclubre de 2008, |la Sociedad ha designado os instrumentos financieros derivados vigentes
como "coberturas contables”, registrando sus cambios de valor razonable, al ser coberturas de flujos de
efectivo, en Patrimonio Neto, por su parte efectiva. La parte no efectiva, 163 miles de euros del cambio del
valor razonable de los derivados desde el 1 de octubre de 2008 hasia el 31 de diciembre de 2008 ha sido

registrada en el epigrafe *Variacion de valor razonable de instrumentos financieros™ de la cuenta de pérdidas
y ganancias adjuntas.

Para la determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés (Swaps a Tipo Fijo y Collar), fa
Sociedad utiliza el descuento de los flujos de caja en base a los implicitos determinados por la curva de tipos
de interés del Euro segun las condiciones del mercado en la fecha de valoracion.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2008 en este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
se encuentran registradas las minusvalias experimentadas por otros activos financieros por importe de 720
miles de euros.

Inversiones financieras en empresas del grupo y asociadas-

Los movimientos habidos durante el gjercicio 2008 en las diversas cuentas de "lnversiones en empresas del
grupo y asociadas a largo pfazo”, han sidc los siguientes:

Miles de Euros

Saldo a Aumentos o Salidas o Saldo a
31-12-07 Dotaciones Reducciones 31-12-08

Inmovilizaciones [inancieras-
Participdciones en empresas

del Grupo y Asociadas 25191 2.600 - 27.791
Créditos a empresas del grupo (Nota 17) 10.300 177 - 10,677
Provisiones (6.588) (761) 138 (7.2

29.103 2015 | 138 31,256

Con fecha 9 de abril de 2007, la Junta General Extraordinaria Universal de Accionistas de {a Sociedad
participada Eliosena, S.A., amplia su capital social en 5 millones de euros, medianie la emision de 50.000
nuevas acciones nominalivas de 100 euros de valor nominal cada una. La sociedad ha suscrilo y
desembolsado 30.000 nuevas accionas por su valor nominal de 3.000 miles de eauros.

Con fecha 31 de julio de 2007, la Junta General Extraordinaria Universal de Accionistas de la Sociedad
participada Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, $.A., amplla su capital sccial en 4 millgnes de euros,
mediante la emision de 40.000 acciones nominativas de 100 euros de valor nominal cada una. La Sociedad
ha suscrito y desembolsado 20.800 nuevas acciones por su valor nominal de 2.080 miles de euros.
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Con fecha 29 de diciembre de 2008, se eleva a publico la ampliacién de capital acordada en la Junta General
Extraordinaria y Universal de Accionistas de la Sociedad participada innovacién en Desarrcllos Urbanos del
Sur, $.A. de 27 de noviembre de 2008. El capital social se amplia en 5.000.000 eurgs, mediante la emision
de 50.000 acciones nominativas de 100 euros de valor nominal cada una. La Sociedad ha suscrito y
desembolsade 26.000 nuevas acciones por su valor nominal de 2.600 miles de euros.

El detalle de! saldo de "Participaciones en empresas de! Grupo y Asociadas” a 31 de diciembre de 2008 es e!
siguiente:

[ \ Miles de Euros |
F Participaciones
en Empresas del
Grupo v Asociadas
Participaciones en empresas del Grupo-
Parking Insur, S.A. 62
Inversiones Sevillanas, S.A.L 240
Hacienda la Cartuja, 5.A. [1.136
Coopinsur, S.A. 62
Cominsur, S.A. 62
Eliosena, S.A. 3,360
[nnovacidn en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. 7.800
Lusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A. 27
Participaciones en empresas asociadas-
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 5.040
Ziveransur, S.L. 2
27791 |

La informacién mas significativa relacionada con las empresas del Grupo, multigrupo y asociadas al cierre
del ejercicic 2008 y 2007 es la siguiente:
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Los datos relativos a la situacion patrimonial de estas sociedades se han obtenido de las cuentas anuales
auditadas de Hacienda la Cartuja, S.A., Eliosena, S.A., Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. e Innovacién
en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. de los ejercicios 2008 y 2007 y las cuentas no auditadas para el resto
de las sociedades del Grupo debido a la escasa cuantia de sus operaciones. La entidad realiza diversas
operaciones con sociedades del Grupo y Ascciadas que se indican en la Nota 17,

Con fecha 20 de diciembre de 2007 el Consejo de Administracion de la sociedad filial Hacienda La Cartuja,
S.A. aprobd la entrega de un dividendo a cuenta del ejercicio 2007 de 142,63 euros por accion, para todas
las acciones que componen el capital social, que ascendio a 3.000 miles de euros. Adicionalmente, con
fecha 20 de diciembre de 2007 la Junta General Extraordinaria Universal de Accionistas aprobé el reparto de
un dividendo total de 1.000 miles de euros con cargo al saldo de la cuenta "Reservas voluntarias® de libre
disposicion. El ingreso financiero registrado por la Sociedad en concepto de dividendos recibidos por parte
de Hacienda la Cartuja, S.A. ascendié a 2.400 miles de euros y se registrd en el epigrafe "Ingresos de
participaciones en capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2007. Al 31 de diciembre de
2008 y 2007 estan pendientes de cobro 1.800 miles de euros y 2.400 miles de euros, respectivamente, por
estos conceptos, figurando la correspondiente cuenta a cobrar a Hacienda La Cartuja, S.A. en el epigrafe
"Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo” del Balance de Situacion al 31 de diciembre
de 2008 y 2007 adjunto {véase Nota 17).

Durante el ejercicio 2008 la Sociedad ha apticado a resultados deterioro por un total 107 miles de euros, sin
embargo durante el ejercicio 2007 la Sociedad dotd un importe de 1.201 miles de euros en concepto de
pérdidas por deterioro de la participacion en Hacienda La Carluja, S.A. con motivo del reparto de dividendos
gue esta sociedad realizé en el ejercicio 2007. A ta fecha de cierre del ejercicio 2008 y 2007, las pérdidas por
deterioro totales efectuadas por la participacion en Hacienda La Cartuja, S.A. ascienden a 6.098 y 6.203
miles de euros y las plusvallas realizadas por la venta de promociones de Hacienda La Cartuja, S.A.
ascienden al 62,72% (61,.97% en 2007) de las plusvalias existentes en el momento de la adquisicion de esta
participacion. Los Administradores de la Sociedad estiman que, una vez consideradas las plusvalias
existentes en los activos propiedad de esta sociedad participada que estén pendientes de realizar a 31 de
diciembre de 2008 y 2007 no existe diferencia entre el coste neto de la participacién y su importe
recuperable.

Con fecha 20 de diciembre de 2007, el Consejo de Administracion de la sociedad filial Eliosena, S.A. aprobd
la entrega de un dividendo a cuenta del gjercicio 2007 de 8,9285 euros por accion, para todas las acciones
que componen el capital social, que ascendid a 500 miles de euros. El ingreso financiero registrado por la
Sociedad en conceplo de dividendos recibidos por parte de Eliosena, S.A. asciende a 300 miles de euros y
aparece registrado en el epigrafe "Ingresos de pariicipaciones en capilal” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2007. Al 31 de diciembre de 2007 estan pendientes de cobro 300 miles de euros por
esle conceplo, figurando la correspondiente cuenta a cobrar a Eliosena, S.A. en el epigrafe "Inversiones en
empresas del grupo y asociadas a corto plazo” del Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2007 (véase
Nota 17).

Las actividades realizadas por las Sociedades filiales han sido las siguientes:

ParKing Insur 5.A.; su actividad consiste en explotar distintos aparcamientos propiedad de la Sociedad
dominante, cedidos en arrendamiento.

Hacienda La Cartuja, S.A.: Esta Sociedad esta participada en un 60% por Inmobiliaria del Sur S.A. y enun
40% por "Cajasol Inversiones Inmabiliarias, S.A." (del grupo Cajasol). Esta Sociedad se encuentra inmersa
en el desarrollo de promociones en el término municipal de Tomares (Sevilla), concretamente en el Plan
Parcial Sector A Hacienda la Cartuja y en el Plan Parcial La Cartuja.
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Eliosena, S.A.: Es otra Sociedad participada conjuntamente con "Cajasol Inversiones Inmabiliarias, S.A” en
las mismas proporcicnes que “Hactenda La Cartuja, S.A.". En la actualidad las obras correspondientes a la
promocion "Pasec de Rojas” que esta sociedad desarrofla en Lucena (Cdrdoba) se encuentran finalizadas,
habiendo comenzade la imputacion de ventas de la misma en el ejercicio 2005. En el ejercicic 2007, la
Sociedad adquirié una parcela con calificacion de suelo urbano consolidado de uso terciario comercial en el
término municipal de Tomares y en el ejercicio 2008 ha comenzado la ejecuciéon material.

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A.: Es una Sociedad participada en un 30% por Inmobiliaria del Sur,
S.A. y Azvi Promociones Inmobiliarias, S.L. y en un 40% por A.D.L.F.. Se constituyd en el ejercicio 2002 y
esta desarrollando las parcelas R-1 y R-2 del Proyecto de Compensacién del Plan Especial "RENFE” del
PGOU de Malaga, encontrandose actualmente en fase de construccion y comercializacion la primera de
estas parcelas.

Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.: Se trata de una Sociedad participada en un 52% por
Inmobiliaria del Sur, S.A. y en un 48% por “Inmobiliaria Acinipo, 8.A." (del Grupo Unicaja). Esta Sociedad se
constituyé el 30 de diciembre de 2004 y su objeto social es la promocion inmobiliaria. Su primera actuacion
fue la adquisicion en 2005 de un tefreno para desarrollar una promociéon en El Puerto de Santa Maria
(Cadiz). En el gjercicio 2008, la Sociedad adquirid un terreno de uso residencial en Sevilla y otro de uso
terciario en Mairena del Aljarafe (Sevilla). Asimismo, durante el ejercicio 2007, la Sociedad adquirid varias
parcelas de uso residencial en el termino municipal de Churriana (Malaga).

Ziveransur, S.L.: Sociedad participada junio con Azvi Promociones Inmobiliarias, S L. al 50%. Se constituyd

el 13 de enero de 2005 y en la actualidad se encarga de la gestion de las promogiones de Mosaico
Desarrollos Inmobiliarios, $.A..

Cominsur, S.A.; Sociedad participada 100% por Inmobiliaria det Sur, S.A. cuya actividad la constituye la
promocicn inmobiliaria. Esta sociedad adquirio en el ejercicic 2004 unos terrenos en el término municipal de
Gines (Sevilla) con la finalidad de su clasificacion y desarrolle urbanistico.

Lusandal Sociedad Inmohiliaria, 8.A.: Con fecha 20 de diciembre de 2006 la Sociedad adquirid el 55% de
Lusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A. anleriormente denominada Grandes Etapas Sociedad Inmobiliaria,
S.A., en la que participa junto con Privado Holding SGPS, S.A., sociedad a través de {a cual va a iniciar su
expansién en Portugal,

Las restantes sociedades filiales no han mantenido actividad alguna en el ejercicio 2008.

Las cuentas del ejercicio 2008 y 2007 adjuntas por ser las individuales de Inmobiliaria del Sur, S.A. no
recogen los efectos de la consolidacidén del Grupo. En los ejercicios 2008 y 2007, de acuerdo con la
normativa vigente los Administradores de Inmobiliaria del Sur, S.A. han preparado las cuenlas anuales
consolidadas del Grupo conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la
Unién Europea, cuentas consolidadas que desde el ejercicio 2005 se formulan conforme a estos estandares.
A continuacion se presenta un resumen de |las mismas:
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Ejercicio 2008:

Miles de Euros
Inmobiliaria Consolidado
del Sur NIF-UE
Activo no corriente 154.948% 131.686
Activo corriente 171.516 233.477
Total activo 326.464 365.163
Capital y reservas 77.994 80.481
Pérdidas y panancias 13.896 12.350
Accioncs propias (2.338) (4.002)
Dividendo a cuenta (2.546) (2.5406)
| Ajustes por cambios de vajor {3.319) (3.31%
Patrimonio atribuible a Sociedad Dgminante 83.487 §2.964
Eocios externos - 4.914
Total Patrimonio 83.487 87878 |
Acreedores no carrientes 119.044 121.208
Acreedores corrientes 123.933 156.077
Total pasivo 326.464 365.163

Ejercicio 2007:

Miles de Euros
Inmobiliaria Cansolidado
del Sur NIF-UE
Activo no corriente 135.045 {05,710
Activo circulante 178,135 242.147
Total activo 310.180 351.857
Capital y reservas 61314 61,750
Pérdidas y ganancias 24,853 25.205
Dividendo a cuenta (3.879 (3.379)
Patrimonio atribuible a Sociedad Dominante 82.288 83.076
Socios externos - 5.035
Total Patrimonio 82.288 8B.111
Acreedores no corrientes 08.238 98.097
Acrecdores corrientes 129.654 165.649
Taotal pasivo 310.180 351.857

Instrumentos financieros derivados

La Scciedad contrata instrumentos financieros derivados de mercados no organizados (OTC) con entidades
financieras nacionales e internacionales de elevado rating crediticio.

En el ejercicio 2008 los Unicos derivados que la Saciedad posee son derivados de 1ipo de interes.
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El objelivo de dichas contrataciones para riesgo de tipo de interés es acotar, mediante la contratacion de Swaps
paga fijo y recibe variable & la contralacion de collars (opciones), la fluctuacion en los flujos de efectivo a
desembolsar por el pago referenciado a tipos de interés variable {Euribor) de las financiaciones de la Sociedad.

Dervados de Tipos de Interds-

Para ta determinacion del valar razonable de los derivados de tipo de interés {Swaps o IRS), la Sociedad utiliza
un medelo propio de valoracion de IRS, utilizando como inputs las curvas de mercade de Euribor y Swaps a
largo plazo, para la determinacion del valor razonable de las estructuras de derivados de tipos de interés.
Asimismo, para la determinacion del valor razonable de derivados basados en opciones {collar}, utiliza modelos
de valoracion de opciones de Blach&Scholes y sus varianes, tomando come input la volatilidad implicita en los
mercados para los strikes y plazos correspondientes.

Los derivados sobre tipos de interés contratados por la Sociedad y vigentes al 31 de Diciembre de 2008 y sus

valores razonables a dicha fecha son los siguientes;

0J6386037

Valor Nominal Nominal Nominal
Nominal Razonable Pte. 2009 Pte, 2010 Pte. 2011
(Miles de {Miles de (Miles de {IMiles de {Miles de Tipo
Sociedad Instrum. | Yeucimiento euros) Euros} Tipo Fijo euros} euros) euros) variable
S Euribor
Inmobiliaria .
del Sur RS . 12
01/12/2010 25.000 -334 3,590% 25.000 ¢ 25000 - meses
i e ! Luribor
JInmobiliaria IRS 12
del Sur 10/05/201 1 25.000 -398 4,060% 25.000 25.000 25000 | meses
Inmobiliaria (RS Euribor
~ del Sur 08/05/2011 13.000 -303 3,%00% 13.000 13.000 13.000 3 meses
fnmobaiara RS Euribor
20/09/2011 250040 -583 3,770% 25.000 25.000 23.000 3 meses
Inmobiliaria IRS Euribor
del Sur 29/09/201 1 25.000 -567 3,747% 25.000 | 25.000 25.000 | 3 meses
Inmobma_na IRS Euribor
| delSu 11/65/2011 12.000 282 3,910% 12.000 12.000 12000 | 3 meses
[“‘201*"5““”& J Colar 6.00%- R.250 6.750 5.250 | Turibor
el our 14/05/2014 12.000 -51 2,75% 3 meses
Total ] 137.000 -2.518 133.250 131.750 105.250

La Sociedad tenia los mismes derivados vigentes a 31 de dicierbre de 2007, siendo su valor razonable 2.333
miles de euros.

La Sociedad ha optado por la contabilidad de coberturas gque permite e! NPGC, desde el 30 de sepliembre del
2008, designando adecuadamente las Relaciones de Cobertura en las que estos derivados financieros son
instrumentos de ccbertura de la financiacién utilizada por la Scciedad, neutralizando las variaciones de fiujos
por pagos de intereses fijiando 6 acotando el tipo de interés a pagar por la misma.
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Dichas Relaciones de Caobertura son altamente efectivas de manera prospectiva y retrospectiva, de forma
acumulada, desde la fecha de designacion. En consecuencia, la Sociedad ha procedido a registrar en
Patrimonio Neto, a 31 de diciembre de 2008, parte del valor razonable de los derivados, (3.319) miles de euros.

Dicha variacion de valor razonable registrada en Patrimonio Neto corresponde a fa parie efectiva del cambio de
valor razonable de dichos derivados designados como cobertura contabie desde el 30 de septiembre del 2008,
fecha de designacion de las Relaciones de Cobertura. La parte no efectiva del cambio de valor razonable de los
derivados, 163 miles de euros, ha sido registrada en la Cuenia de Pérdidas y Ganancias inmediatamente. Con
anterioridad a esta fecha de designacién el cambio de valor razonable de los derivados desde 31 de diciembre
del 2007 se habla registrado en la Cuenta de Resuttados.

Durante el gjercicio 2008, se ha afadido a Patrimonio Neto un importe neto de 4.226 miles de euros y se ha
procedido a reciclar de Patrimonio Neto a Gasto de intereses un importe de 515 miles de euros, a medida gue se
registraban los intereses de los pasivos financieros que estaban siendo cubierios segln las relaciones de
cobertura designadas.

Anéalisis de sensibilidad al tipo de interés

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de interés contratados por la Scciedad dependen de
la variacion de la curva de tipos de interés del Euribor y de los Swaps a largo plazo. El valor razonable de dichos
derivados, a 31 de diciembre de 2008, es de (2.518) miles de euros,

Se muestra a continuacion el detalle del analisis de sensibilidad (variaciones sobre el valor razonable a 31 de
diciembre de 2008) de los valores razonables de los derivados ante cambios en la curva de tipos de interés del
Euro;

Sensibilidad (en miles de 31.12.2008
euros}

+0,5% (incremento en la
curva de tipos) 1.328
-0,5% {descenso en la curva
de tipas) (1.372)

El analisis de sensibilidad muestra que los derivados de tipos de interés registran disminuciones de su valor
razonahle negativo ante movimientos al alza de los tipos de interés ya que los tipos de interés futuros se
situarian cercanos del tipo fijado con el IRS o fa nada superior del Collar, y por tanto, la Sociedad estaria
cubierta ante movimientos de tipos de interés al alza. Ante movimientos de los tipes a 1a baja, el valor razonable
negativo de dichos derivados se veria incremeniado.

Al haber sido designados como cobertura contable, y ser altamenle efectivos tanto prospectiva como
retrospectivamente, la variacion de valor razonable de estos derivados se registraria en su mayor parte en
Patrimonio Neto, aproximadamente en un 96% (porcentaje de efectividad retrospectiva a 31 de diciembre del
2008). El restante 4% impactaria en la Cuenta de Resultados.

Adicionalmente, la Sociedad ha realizado el anilisis de sensibilidad para los importes de deuda financiera a tipo
variable, arrojando la conclusion de que un aumento en un 0,5% de los tipos de interés haria fluctuar el importe
del gasto financiero en 1.007 miles de euros. Al tener los derivados de tipos de interés contratados, dicha
sensibilidad se veria disminuida parcialmente en un nominal correspondiente a 133.250 miles de euros de esa

deuda financiera (dicho importe corresponde el nocional vivo de los derivados vigentes a 31 de diciembre del
2008).
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Politicas de gestidn de riesgos

La gestion de los riesgos financiercs de la Sociedad estd centralizada en fa Direcclon Financiera, la cual tiene
establecidos los mecanismos necesarios para contralar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y
lipos de cambio, asi como a los riesgos de credito y liquidez. A continuacidén se indican los principales riesgos
financieres gue impactan a la Sociedad:

aj Riesgo de tipo de interés-

Las vartaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que
devengan un tipo de interés fijo asi como los flujos fuluros de los aclivos y pasivos referenciados a un tipo
de interés variable.

La Sociedad utiliza operaciones de cobertura para gestionar su expaosicion a fluctuaciones en los tipos de
interés. El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de la
deuda gue permita minimizar el coste de la deuda en el herizonte plurianual con una volatilidad reducida en
la cuenia de resultados.

Dependiendo de las estimaciones de la Sociedad y de los objetivos de la estructura de la deuda, se realizan
operaciones de cobertura mediante la contratacién de derivados que mitiguen estos riesgos.

La estructura de riesgo financiero al 31 de diciembre de 2008 es Ia siguiente: de 1a deuda financiera a esta
fecha, que asciende a 201.430 miles de euros, 132.019 miles de euros corresponden a financiacion
referenciada a tipo de interés variable protegido por inslrumentos financieros derivados {swaps de tipos de
interés y collar), 2.677 miles de euros corresponden a financiacion referenciada a tipc fijo y el resto se
encuentra referenciada a tipo de interés variable (Euribor),

b} Riesgo de liquidez-

La Sociedad mantiene una politica de liguidez consistente en la contratacion de facilidades crediticias
comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para soportar las necesidades
previstas por un periodo que esté en funcion de la situacién y expectativas de los mercados de deuda y de
capitales.

Al 31 de diciembre de 2008 la Scciedad dispone de efectivo y otros activos liquidos equivalentes por
importe de 19.039 miles de euros y el importe de los activos realizables a corlo plazo gue figuran en el
balance de situacién adjunto es superior a los obligaciones a corto plazo. Asimismo, del endeudamiento
bancario total, que asciende a 201.430 miles de euros, de los cuales solo 67.307 miles de euros tienen
garaniia hipotecaria deducido el importe de 8.500 miles de euros registrado en el epigrafe "Olros activos
financieros” del active no corriente, (véase Nota 13).

El importe de lineas de crédito y otros préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2008 asciende a
48.585 miles de euros.

Asimismo, los compromisos contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2008 ascienden a 23.098 miles
de euros.

Por otra parte, el endeudamiento neto de la Sociedad, minorado por la imposicidn a plazo fijo registrada en
el epigrafe "Créditos, derivados y otros no cofrientes” por un importe de 6.500 miles de euros, en porcentaje
sobre el valor de tasacion de la inversion en inmuebles de uso propio y para arrendamiento, tanic en
explotacién comeo en curso, {GAV), asciende al 36,41%. Si se afadiera lambién el valor de los activos
inmobiliarios inciuidos en el epigrafe de “Existencias”, a su valor de coste, el ratio mejoraria hasta el 28,5%.
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La situacion del mercado inmobiliario residencial se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de
2007, El retraimiento de la demanda de viviendas, especialmente en segunda residencia, unido al exceso
de oferta v en especial a la crisis financiera internacional, que ha ccasichado un endurecimiento de las
condiciones de financiacion y unas mayores restricciones de acceso a la misma, han provocado problemas
financieros a una gran pare de las empresas del sector, que previsiblemente continuaran durante el
gjercicio 2009. La Sociedad entiende que su politica conservadora mantenida histéricamente, su posicién
en suelos finalistas a unos precios muy competitivos, 1a calidad de sus inversiones inmobiliarias y bajo ratio
de endeudamiento sobre el valor de mercado de sus activos permiten afrontar el ejercicio 2009 sin
necesidad de financiacién relevante,

En este sentido es precisc destacar las siguientes circunstancias:

« La Sociedad tiene un disponibte en polizas de crédito de 46.231 miles de euros al 31 de diciembre de
2008, de los cuales 11.154 miles de euros corresponden a pélizas que vencen a partir de 2010,

« la Sociedad puede disponer de cantidades adicionales a las dispuestas a 31 de diciembre de 2008 de
préstamos hipolecarios, para financiar |a ejecucion de las obras, por importe de 14.461 miles de euros.

« De los préstamos hipotecarios que figuran registrados como pasivo corriente (67.307 miles de euros al
31 de diciembre de 2008), aproximadamente un importe 1.831 miles de euros vencen en 2009 y 65.476
miles de euros en 2010 y siguientes.

« Por otra parte, la Sociedad tiene una importante capacidad de endeudamiento adicional al disponer de
inmuebles para arrendamiento (en explotacion y en curso) y para uso propio cuyo valor de mercado
asciende a 315.383 miles de euros que al 31 de diciembre de 2008 no tienen ninguna financiacidn
asociada. Dispone asi mismo de terrenos y solares y promociones en curso cuyo valor de coste
asciende a 50,155 miles de euros gue tampoco tienan financiacion asociada.

Esta financiacion disponible cubre suficientemente tanto la financiacion del pasivo circulante al 31 de
diciembre de 2008 como las inversiones adicionales previstas realizar en 2009 en promociones en curso.

Todo ello permite concluir que la Sociedad tendra cubierias las necesidades de financiacion de sus

operaciones, aln en el caso de que las condiciones del mercado inmobiliario y de financiacion continden
endureciendose.

Riesgo de crédito-

El Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de promociones esta
garantizado por el bien transmitido y las colocaciones de tesoreria o contratacion de derivados se realizan
con enlidades de elevada solvencia, en las que el riesgo de contraparte no es significativo.

Por lo que respecta a la actividad de patrimonic en renta, gran parie de los contratos de arrendamienic se
mantienen con diferentes organismos de la administracion publica. La concentracion del riesgo de clientes

no es relevante ya que, a excepcidon de los organismos publicos en su conjunto, ningln cliente privado o
grupo representa mas del 10% de los ingresos de este segmenio de negocic.

Riesgo de tipo de cambio-

El Grupo no tiene un riesgo de tipo de cambio significativo ya que la totalidad de sus activos y pasivos,
ingresos y gastos estan dencminados en euros,
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10. Existencias
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E! movimiento experimentado por las distintas partidas que componen el epigrafe de existencias durante el
ejercicio 2008 ha sido el siguiente:

Miles de euros

31/12/2007 | Adiciones Retiros Traspasos 31/1272008
Edificios adquiridos 566 3 - - 569
Terrenos y solares 35.152 11.057 - (12) 46.197
Obra en curso de construccion de ciclo corto 41.6859 35.354 (22.978) (26.957) 27.088
Obra en curso de construccion de ciclo largo 20.694 1.706 - {18.713) 3.689
Edificios construidos 30.539 - (19.585) 45.682 56 656
Anticipos de proveedores 1 - (16} - -
Total 128.648 48.130 (42.579) - 134.199

El movimiento exgerimentadc por las distintas partidas

ejercicio 2007 ha sido el siguiente:

gue componen €l epigrafe de existencias durante el

Miles de euros

’ Traspasos
Adiciones/ Retiros/ entre Ajuste por
Saldo inicial | Comprag YVentas existencias N.P.GC. Saldo final
Edilicios adquiridos 427 208 (% (60) - 366
Terrenos y solares 29.741 8.771 - (3.360) - 15132
Qbra en cnrso de construccidn de ciclo corto 48.755 17.153 (15.049) (15.405) 10.205 41.659
Obra en curso de censtruccién de ciclo largo 11.501 5.083 - 3.191 521 20.696
Edificios construidoes 7.342 634 (4.388) 15.634 11.337 30.559
Anticipos de proveedores - 16 - - - 16
Total 98.166 31.865 {23.446) - 22.063 128.648

En general, todas las promociones en curso y edificios construidos son edificios de viviendas, que normalmente
incluyen garajes, trasteros y locales.

A 31 de diciembre de 2008 y 2007, dentro del epigrafe de Existencias se incluyen viviendas afectadas por
hipolecas en garantia de préstamos subrogables por diversas entidades financieras, hipotecas en las que, en su
momento, se subrogaran los futuros compradores. El coste total de las viviendas cuyos préstamos se
encontraban pendientes de subrogacion al cierre de! ejercicio asciende a, aproximadamente, 83.284 y 92.223
miles de euros en 2008 y 2007, respectivamente.

El importe de gastos financieros correspondientes a financiacion especifica y genérica de promociones en curso
registrado como coste de las existencias a 31 de diciembre de 2008 y 2007 asciende a 7.068 y 4.057 miles de
euros, respectivamente.

En opinién de los Administradores de la Sociedad, en relacion con las promociones en curso y edificios
construidos, los margenes de venta previstos permiten recuperar la inversion ain en el caso de un deterioro
prolongado del mercado inmobiliario, circunstancia por la que no han estimado necesario registrar ningun
deterioro en relacién con los mismos.
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Patrimonig Neto y Fondos Propios

Capital social-

La Sociedad otorgd, con fecha 11 de noviembre de 2008, la escritura de ejecucion de la ampliacién de capital
acordada por la Junta Genera! Ordinaria de Accionistas de fecha 28 de junio de 2008. La citada ampliacién se
realizé con cargo a reservas voluntarias por importe de 1.616 miles de euros, mediante la emision de B08.183
nuevas acciones de 2 euros de valor nominal cada una de ellas, quedando establecido el capital social en
16.971.847 acciones de 2 euros de valor nominal per accian.

La Sociedad otorgd, con fecha 9 de noviembre de 2007, la escrilura de ejecucion de la ampliacién de capital
acordada por la Junila General Ordinaria de Accionistas de fecha 23 de junio de 2007. La citada ampliacion se
realizd con cargo a reservas voluntarias por imporie de 2.939 miles de euros, mediante la emision de 1.469.424
nuevas acciones de 2 euros de valor nominal cada una de ellas.

Todas las acciones de la Sociedad son de la misma clase y tienen los mismos derechos.

Hasta el 31 de diciembre de 2006, |a totalidad de la acciones de la Sociedad cotizaban en el mercado de corros
de la Bolsa de Valores de Madrid.

La Junta General Ordinana de Accionistas de la Sociedad de fecha 24 de junio de 2006 acordd aulorizar al
Consejo de Administracién para solicitar la admisién a cotizacion de las acciones de la Sociedad en la Bolsa de
Valores de Valencia, y una vez admitidas a cotizacién solicitar la admision a cotizacién de las acciones en el
mercado continuo bajo la modalidad de contratacion de Valores con fijacién de precios unicos "fixing”.

Con fecha 7 de febrero de 2007, 1a Sociedad Rectora de |la Bolsa de Valores de Valencia admitié a cotizacion las
accionaes de la Sociedad y finalmente (a Comisidn Naciona! del Mercado de Valores, con fecha 11 de octubre de
2007 decidié la integracion de las acciones de |la Sociedad en el sistema de interconexion bursatil.

Las Sociedad esta cotizando en el sistema de interconexion burséatil en la modalidad “fixing” desde el dia 5 de
noviembre de 2007,

La Junta General de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2008, acordd autorizar durante doce meses al
Consejo de Administracién y al Administrador Unico de las sociedades filiales para la adquisicidn derivativa de
acciones prapias, con los siguientes limites:

Numero maximo: 1.250.000 acciones
Precio minimo: 2 euros

Precic maximao: 75 euros

Plazo de duracion: 12 meses

A 31 de diciembre de 2008 y 2007, empresas vinculadas a Inmobiliaria del Sur, $.A. mantenian en su carlera las
siguientes acciones:
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Niimerp de Acciones
Empresas 2008 2007
Parking Insur, 5.A. 178,756 38.691
Cominsur, S.A. 70.654 360.720
Coopinsur, 5.A. 40.626 67.289
i Total 490.036 466.700

Los precios medios de adquisicion de estas acciones, son los siguientes:

Euros
Empresas 2008 2007
Parking Insur, S.A. 2,871 3,015
Cominsur, S.A. 2,916 3,063
Coopinsur, S.A. 4,190 4,400

Segun la informacién de la que disponen los administradores de Inmobiliaria del Sur, S.A., ninguna sociedad
accionista, excepto Inversiones Agricolas Industriales y Comerciales, S.L. (con el 10,682%), posee directamente
participaciones superiores al 10% del capital social.

Reserva fegal-

De acuerdo 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.

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 sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Reserva estatutaria-

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

Acciones Propias-

Al amparo de la Circular 3/2007, de 19 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercade de Valores, y con el
objetivo Unico de favorecer la liquidez de las transacciones y la regularidad de la cotizacidén de sus accicnes y
dentro de los limites establecidos en la autorizacion olargada por la Junta General de Accionistas para la
adguisicion de acciones propias, con fecha 6 de febrero de 2008 |la Sociedad suscribid con Mediacién Bursatil,
S.V., 8.A., un contrato de liquidez para la realizacitn de operaciones de compra y venta de acciones propias de
la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2008, la Sociedad posee BE.B5B acciones propias representativas del
0,512% de su capital social.

Al cierre del ejercicio 2008 la Sociedad tenfa en su poder acciones propias de acuerdo con el siguiente detalle:
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Nt de Valor Precie medio de| Coste total de
acciones nominal adquisicién
{ {euros) [euros)
Acciones propias al clerre del ejercicio 2008 86.858 2 29,22

2.538

A la fecha de formulacion de eslas cuenlas anuales, el Consejo de Administracion no ha tomado una decisidn
sobre el destino final previsto para las acciones propias antes indicadas.

Provis

iones largo plazo-

13.

El movimiento y la composicion de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 2007 y 31 de
diciembre del 2008 es el siguiente:

—r Miles de Euros ]
Provisiones
Para Provisiones por

Impuestos Responsabilidades Total
Saldos al 1 de encro de 2007 1,154 2.029 3.183
Dotaciones det gjercicio 435 592 1.027
Excesos (136) - (136}
| Aplicaciones por page (147 - {141
Saldos al 31 de diciembre de 2007 1.306 2.621 3.927
Dotaciones del ejercicio 298 - 208
Excesos (605) (55 (1.135)
Aplicaciones por pago (96) {1.442) _{1.538)
Saldos al 31 de diciembre de 2008 203 629 1.532

La provision para impuestos recoge el importe estimado de deudas tributarias cuyo pago esta indeterminado en
cuanto a suU impore exacto o en cuanto a la fecha en que se producira, dependiendo del cumplimiento o no de
determinadas condiciones. Asi se incluye la provision correspondiente al Acta de Inspeccion incoada en 1996,
por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 1990, respecto de la que ha recaido sentencia de la Audiencia

Nacional favorable a la Sociedad, si bien, dicha sentencia ha sido recurrida en casacidn ante el Tribunal
Supremo por la Abogacia del Estado.

Las cantidades incluidas en "Provisiones por responsabilidades” cubren el importe estimado para hacer frente a

responsabilidades probables o cieras, procedenies de litigios en curso, indemnizaciones y obligaciones
pendientes.

Deudas a largo y corto plazo

a) Pasivos financieros a largo plazo-

El saldo de tas cuentas del epigrafe "Deudas a largo plazo” al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:
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Miles de Furos
Deudas con Obligaciones v
cntidades de otros valores | Derivados ¥
crédito negociables olros Total
Débitos y partidas a pagar 112.118 - 1.196 113.314
Pasivos a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar - - - -
- Otros - - - -
Derivados - - 2.518 2.518
[Total 112.118 - 3.714 115.832

El saldo de las cuentas del epigrafe "Deudas a largo plaze" al 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

Miles de Eures
Deudas con Obligaciones y |
entidades de olros valores Derivados v
crédito negociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 91.482 - 1.401 92883
Pasivos a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar - - - -
- Otros - - - -
Derivados - - - -
Total 91.482 - 1.401 92,883

b} Pasivos financieros a corto pfazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a corto plazo” al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles de Euros
Deudas eon Obligaciones y
entidades de orros valores | Derivados y
crédile negociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 89312 - 3.527 92.839
Pasivos n valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias
- Mantenidos pata negociar - - - -
- Orros - - - -
Derivados - - - -
Total 89.312 - 3.527 92.839

El saldo de las cuentas del epigrafe “‘Deudas a corto plazc" al 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

40



8-3

1o

CL

ASE

nh

0J63986046

T Miles de Eures
Deudas con Obligaciones y
entidades de otros valores | Derivadosy
crédito negociables ! olros Total
Débitos y partidas a pagar 88.029 - 5.606 93.635
Pasives a valor razonable cen cambios en
pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar - - - -
- Qtros - - - -
Derivadaos - - - -
Total 88.029 - 5.606 93.635

La composicidn de los epigrafes "Deudas con

diciembre de 2008 es la siguiente:

entidades de crédito” corrientes vy no

corrientes al 31 de

Miles de Euros
No

Limite Corriente corriente Total
Pélizas de crédito 115303 10418 58.654(%) 69.072
Préstamos hipotecarios subrogables 78.163 63.702 - 63.702
Préstamos hipotecarios sobre solares 3.605 3.603 - 3.605
Otros préstamos 66.305 10.487 53.464 63.951
Intereses devenpgados no vencidos - 1.100 - 1100

263.376 89.312 112,118  201.430

¥

largo plaze, renovables tacitamente de farma anual por parte de |a entidad financiera.

De este imperte, 22.741 miles de eurcs correspenden a pélizas de crédito con vencimiente a

Del imparte de los préstamos hipotecarios dispuestos a 31 de diciembre de 2008, sdlo 1.831 mites de euros

tienen vencimiento en el ejercicio 2009.

La comgosicién de los epigrafes “Deudas con entlidades de crédito” corrientes y no corrientes al 31 de

diciembre de 2007 es la siguiente:

Miles de Euros
No

Limite Corriente | corriente Total
Pélizas de crédilo 140.309 34.479 33.804 68.283
Préstamos hipotecarios subrogables 70.353 40.140 - 40.140
Préstamos hipotecarics sabre solares 3.605 3.605 - 3.605
Otros préstamos 74.909 9.060 57.678 66.738
Intcreses devengados no vencidos - 744 - 744

289.176 88.028 91.482 179.51¢

El importe incluido dentre de otros préstamos

corresponde a once prestamos bancarios con garantia

personal. El 25,53% del importe pendiente de amortizar de estos préstamos tiene un interés variable
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referenciado al Euribor, el 70,28 % liene un interés variable referenciado al Euribor pero con cobertura de
tipos y el resto es de interés a tipo fijo.

El detalle de 1a deuda con entidades de crédito no corrientes por afio de vencimiento es el sigufente:

Ejercicio 2008-

Miles de

Afio Euros
2010 47.024
201 31.142
2012 g8.410
2013 y siguientes 25.542
112.118

Ejercicio 2007-

Miles de

Aflo Euros
2009 22,023
2010 30.691
2011 9.576
2012 vy siguientes 29.152
91.482

El importe de los gastos financieros devengados por los préstamos hipotecarios durante los ejercicios 2008 y
2007 han ascendido a 3.352 y 2.321 miles de euros, respectivamente,

Al 31 de diciembre de 2008, la Socledad tenia pélizas de crédito no dispuestas por importe de 46.231 miles
de euros. Disponia ademas de otros préstamos no dispuestos por importe de 16.815 miles de euros. Los
valores de cosle (al 31 de diciembre de 2008) y de mercado (segun valoracién a 31 de diciembre de 2008
realizada por expertos independientes a 1a Sociedad aplicando la metodologia y criterios de la Orden
ECQ/805/2003, de 27 de marzo) de los inmuebles para arrendamiento y uso propio que tienen financiacion
especifica asociada {por importe de 47.482 miles de euros) ascienden a 71.025 y 167.704 miles de euros,
respectivamente. Adicionalmente, la Sociedad dispone de inmuebtes de uso propio y para arrendamiento sin
financiacidén asociada cuyos valores de coste y de mercado a 31 de diciembre de 2008, ascienden a 40.944 y
315.383 miles de euros, respectivamente; y de terrenos y solares y promociones en curse sin financiacidn
asociada cuyo valor de coste al 31 de diciembre de 2008 asciende a 50.155 miles de euros. Tedo ello, unido
a la generacion de flujos de caja por la propia actividad, y la renovacion de polizas de crédito que vencen en
20089 da lugar a un saldo de lineas disponibles que excede de forma significativa cuaiquier necesidad de la
Sociedad de acuerdo con los compromisos existentes a corto plazo.

14. Administraciones Piblicas y Situacion Fiscal

a) Saldos corrientes con las Administraciones Piblicas-

La composicidn de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas es la siguiente:
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Saldos deudores

Miles de Furos
2008 2007

Hacienda Piblica deudora por [VA 270 -
Hacienda Piblica IVA soportado diferido 935 746
Total 1.205 740

Saldos acreedores

r Miles de Euros
2008 2007
Pasivos por impuestos corrientes L.161 2.566
Hacienda Piliblica IV A repercutido diferido 488 58
Hacienda Priiblica Acreedor por IVA - 668
[mpuesto scbre la Renta de las Personas Fisicas gl 100
| Organismos de la Seguridad Social, acreedores 32 49
| Total 1.792 3.441

b} Conciliacién resultado contable y base imponible fiscal-

El grupo formado por Inmobiliaria del Sur, 5.A., como sociedad dominante y Parking lnsur, S.A., Inversiones
Sevillanas, S.A.l,, Coopinsur, S.A. y Cominsur, S.A. como sociedades dependientes, tributa en Régimen de
Consolidacian Fiscal.

La conciliacién entre el resultado contable y la base impoenible de Impuesto sobre Sociedades en el gjercicic
2008 es |a siguiente:

Miles de Eurgs
Aumenlos Disminuciones Total

Resultado contable antes de impuestos - - 19.439
Difereneias permanentes - (17) {17
Ajusles por gastos registrados directamentc

en patrimonio neto - (37) (X))
Diferencia temporales-

Con origen en el gjercicio 45 (234) (189)

Con origen en ejcreicios anteriores 55 - 55

Con origen en 1” aplicacién N.P.G.C. - (12.082) (12.082)
Compensacion de bases imponibles negativas

de gjercicios anieriores - - -

| Base imponible fiscal 100 (12.366) 7173

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible de Impuesto sobre Sociedades en el ejercicio
2007 es la siguiente:
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Miles de Euros
Aumentos Disminuciones Total
Resultado contable antes de impuestos - - 35.169
Diferencias permanentes - 3 (63) {60)
Diferencia temporales-
Con origen en el gjercicio 667 (127) 540
Con origen en ejereicios anteriores 55 - 55
Con origen en 1® aplicacion N.P.G.C. (11.15%) {11.15%)
Base imponible fiscal 725 (11.349) 24.545

¢) Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto-

El detalle de los impuestos reconocidos directamente en el Patrimonio es el siguiente:

Ejercicio 2008-

Miles de Euros
Aumerntos | Disminuciones Total
Por impuesto corriente-
Gastos de ampliacion de capital 10 - 10
Total impuesto corriente 10 - 10
Por impuesto diferido-
| Operaciones de cobertura j 1.422 - 1.422
Total impuesto diferido | 1412 - 1,422
Total impuesto reconocide directamente en
Patrimonio 1.432 - 1.432

d) Conciliacidn entre resultado contable y gaste por impuesto sobre sociedades-

El Impueslo sobre Sociedades se calcula en base al resullado econdmico o contable, obtenido por la
aplicacién 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 conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre Sociedades es |a siguiente;
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Resultado contable antes de impuestos 19,439
Cuota al 30% (S.831)
Impacto diferencias temporarias -
Deducciones: 283
Por doble imposicidn 35
Por reinversion 248
Compensacién bases imponibles negativas: -
iDiferencias permanentes 5
i(—*Totﬂl gasto por impuesto reconocido en la cuenta de
! pérdidas y ganancias {5.543)
] 2007
Resultado contable antes de impuestos 35.166
Cuota al 32,5% {11.429)
Impacto diferencias temporarias {407)
Deducciones: 1.488
Por reinversidn 893
Por doble imposicidn 593
Compensacién bases imponibles nepativas -
Diferencias permanentes negativas 20
Otros 12
Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta de
pérdidas ¥ ganancias {10.316)

La Sociedad tiene diversos elementos de su inmovilizado acogidos al beneficio de amortizacidén acelerada
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 1as tablas de amortizacion fiscal vigentes. La Sociedad registra el
efecto impositivo del exceso de amortizacién fiscal sobre amortizacidn contable con abono al eplgrafe de
"Pasivos por impuesto diferido”, dado que la finalizacion de la amortizacion fiscal y por tanto la reversion del
impuesto diferido se producira en un plazo supericr a 1 afio,

La Sociedad se ha acogido a la deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios (por venta de
inmovilizado) previsto en el afticulo 42 del Texto Refundido de la Ley del impuesto sobre Sociedades,
habiendo ascendido la base de la deduccidn realizada en el ejercicio 2008 a 2.069 miles de euros. La
Sociedad ha reinvertido el importe acogido a la deduccidon por reinversién dentro del plazo legal. La Sociedad
se acogid asimismo a la deduccion por reinversién de beneficios extraordinarios en ejercicios anteriores,
ascendiendo el importe de la base de la deduccidon en cada uno de los ejercicios anteriores a: 2007
(6.173miles de euros), 2006 (226 miles de euros), 2005 (127 miles de euros), 2004 (671 miles de euros),
2003 (182 miles de euros) y 2002 (948 miles de euros). La Sociedad ha reinvertido el importe acogido a la
deduccidn de estos ejercicios dentro de los plazoes legalmente establecidos.

Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades-

El desglose del gasto por impuestc sobre sociedades en 2008 es el siguiente:
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Miles de
CUros
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas (1.869)
[mpuesto diferido:
Por operaciones continuadas (3.674)
Total gasto por impuesto _(5.543)

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades en 2007 es el siguiente;

Miles de
euras
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas (6.488)
Impuesto diferido: -
Por gperaciones continuadas (3.828)
Total gasto por impuesio {10.316) .

f) Activos por impuesto diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es el siguiente:

0J63986001

T Miles de Euros |
2008 2007
Diferencias temporarias (Impuestes anticipados):
Deterioros de instrumentos de patrimonio 1.083 [.115
1* aplicacidén del N.P.G.C. 265 1.889
Operaciones de cobertura 1.422 -
Total activos por impuesto diferido 2.770 5.004_ ]

Los activos par impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en los balances de situacién
adjuntos por considerar los Administradores de fa Sociedad que, conforme a la mejor estimacién sobre los
resultados futuros de la Sociedad, es probahle que dichos activos sean recuperados.

g) Pasivos porimpuesto diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es el siguiente:
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Miles de Eurps !
2008 | 2007
Diferencias temporarias (Impuestos diferidos):
Lsbertad de amortizacidn 392 405
| Amortizacidn acelerada 777 739
| Diferimiento de reinversién . 267 284
[ Total pasivos por impuesto diferido 1 1.436 1.428

h) Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras-

Segun establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 |la Sociedad tiene
abiertos a inspeccion los ejercicios 2004 (2003 para el ejercicio 2007) y siguientes del Impuesto sobre
Sociedades y los ejercicios 2005 (2004 para el ejercicio 2007) y siguientes para los demas impuestos que le
son de aplicacion, Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente
las liquidaciones de los mencionados impuestos, por o que, aln en caso de que surgieran discrepancias en
la interpretacion normativa vigente por e! tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales
pasivos resultantes, en caso de malerializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales
adjunias.

Fianzas recibidas y constituidas por operaciones de arrendamientos de inmuebles

Las fianzas recibidas en operaciones de arrendamienio de inmuebles ascienden, al 31 de diciembre de 2008 y
2007, a 1.196 y 1.160 miles de euros que se encuentran clasificadas en el epigrafe “Deudas a largo plazo- otros
pasivos financieros” del pasivo no corriente del balance adjunto.

Por otra parle, las fianzas constituidas por la Sociedad en este tipo de cperacicnes registradas en el epigrafe

‘Inversiones financieras del activo no corriente del balance de adjunto, ascienden a 1.252 y 1.214 miles de
euros (Nota 8) en 2008 y 2007, respectivamente.

Ingresos y gastos

a} Imparte neto de ia cifra de negocios-

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios del ejercicio 2008 y 2007 correspondiente a la
aclividad ordinaria de la Sociedad es como sigue:

Miles de Euras
2008 2007
Ventas de inmuebles 35.994 65.216
Arrendamiento de inmuebles 14,341 13.490
Ingresos por construccion 9.059 4.774
Ingresos de pestion 321 1.716
Total Importe neto de la cifra de negocios 60.215 85.196

l.a totalidad de fos ingresos corresponden a actividades realizadas en Espafia.
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La totaldad de los ingresos por construccion se corresponden a certificaciones de obra realizadas a
empresas del Grupo. Asimismo la totalidad de los ingresos de gestion se cerresponden a la retribucién de los
contratos de gestidn formalizados entre la Sociedad y delerminadas empresas del Grupo.

b) Aprovisionamientos-

lLa composicidn del saldo de este epigrafe del debe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios
2008 y 2007 adjunta, se presenta a continuacidn:

Miles de Euros
2008 2007
Compras de edificios - 208
Compras de terrenos y solares 10.213 7.540
Trabajos realizados por terceros en obras 35318 32.402
Variacion de existencias de edificios adquiridos - (139)
Yariacion de existencias de terrenos y salares (11.045) (5411}
Otres aprovisionamientos (669) (1.697)
Tatal aprovisionamientos 33.817 32.903

c} Gastos de personal-

L.a composicion del saldo de gaslos de personal de los ejercicios 2008 y 2007 es la siguiente:

Miles de Euros
2008 2007
Sueldos y salarios y asimilados 2.956 3.261
Seguridad social a cargo de
la empresa 489 472
3.44% 3.733

d} Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones de operaciones comerciales-

Los movimientos habides en las diferentes provisiones para operaciones de trafico durante el ejercicic 2008

y 2007 se presentan a continuacion:

Ejercicio 2008-

Miles de Euros
Provisidbn | Provisidn para
Insolvencias {Obras Total
Saldo inicial 533 696 1.229
Dotaciones 14 140 154
Aplicaciones - (807) (807)
Excesos (62) - (62}
Saldo final 485 29 514
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Miles de Euros
Provision | Provision para
Insolvencias Qbras Total
Salde inicial 522 2.392 2.914
Dotacienes 67 1.166 1.233
Aplicaciones - (2.862) (2.862)
Excesos (56) - (56)
Saldo final 533 696 1.229

Por {anto, el epigrafe “Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones de operaciones comerciales” de la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 presenta el siguiente desglose:

Dotacion provisiones para inselvencias
Excesos provisiones para insolvencias

Total

Miles de Euros
2008 2007
14 67
(62) _(56)
{48) ()

17. Deudas y transacciones con empresas del grupo

El detalle de estos epigrafes del balance de situacion al 31 de diciembre de 2008 adjunto es el siguiente:

Miles de Euros

Activo PPasivo
Financieros | Financieros |
no cerrientes | Corrientes Deudores Proveedores
(INota §-c) {Nota 8-¢) | Comerciales | comerciales Riesgo Neto
Empresas del Grupo-
[acienda la Cartuja, S.A. - 1.800 6.898 (1.439) 7.259
Inversiones Sevillanas, S.A.], - - - {23) {23)
Conunsur, S.A, 10.500 - 1.032 (6) 11.546
Coopinsur, S.A. - - - (17) (17}
Parking [nsur, S.A. - - 239 (443) {209)
Eliosena, S.A. - - 111 (310) {199)
Innovacidn en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A, - - 52 {283) (231}
Lusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A. 72 - - - 73
10.572 1.800 8.352 (2.526) 15.198
Empresas Asociadas-
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. - - 340 (4} 336
Ziveransur, S.L. - - 876 (11} 865
- - 1.216 (15) 1.201
10.572 1.800 9.568 (2.541) 19.399
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El detalle de estos epigrafes del balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 adjunto es el siguiente:
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Miles de Euros ]
Activo Pasive
Financieros | Financieros Dieudores Proveedaores
no corrientes | corrientes | Comerciales | comerciales Riesgo Neto
Empresas del Grupo-
Hacienda la Cartuja, S.A. - 2.400 2.632 (1.060) 1.972
[nversiones Sevillanas, S.A.L - - - (22) (22}
Cominsur, 5.A. 10.500 - 1.502 (5 11.997
Coopinsur, S.A. - - - {(n (17N
Parking Insur, S.A. - - 297 {550} (253)
Eliosena, S.A. - 300 93 (126) 267
Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. - - 29 (213) (184}
10.500 2,700 4.553 (1.983) 15.760
Empresas Asociadas-
Masaico Desarrotlos Inmobiliarios, S.A. - - 261 (5 256
Ziveransur, S.L. - - 567 _{1]) 557
- - 828 (15) 833
10.500 2.700 5.381 (2.008) 16.573

En el ejercicio 2004 la Sociedad concedid a su filial Cominsur, S.A. un crédito por imporie de 20.000 miles de
euros, de los que, a 31 de diciembre de 2004, se habian dispuesto 10.500 miles de euros. Durante los gjercicios
20085, 2008, 2007 y 2008 no se han realizade nuevas disposiciones.

En el ejercicio 2008, la Sociedad realizé a su filial Lusandal Sociedad Inmehbiliaria una aportacion monetaria per
un importe de 177 miles de eurcs, con el obieto de compensar las pérdidas de esta sociedad paricipada (véase
Nota 8-c). No cbstante, debido a las incertidumbres sobre la recuperabilidad de ia totalidad de ia aportacion, la
Sociedad ha registrado unas pérdidas por deterioro de 105 miles de euros, registradc en el epigrafe "Deterioros
y resultados por enajenaciones de instrumentes financieros” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.

Tal como se indica en la Nota 11, algunas empresas del grupo mantienen 480.036 acciones de Inmobiliaria del
Sur, S.A., habiéndose producido durante el gjercicio 2008 un reparto de dividendos, correspondientes a estas
accicnes, por importe de, aproximadamente, 236 miles de eurcs.

A continuacién se resumen las transacciones realizadas con empresas del Grupo durante el ejercicio 2008 y
2007:
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Ejercicio 2008-
Miles de Turos
Innevacidn en Muosaico
Desarrollos Desarrollos
Hacienda la Parking Cominsur, | Eliosena, Urbanos del | Inmobiliarios, | Ziveransur,

_ Carluya, S.A. | Insur, 5.A, S.A. S.A. Sur, S.A S.A. S.L. Taotal
porte neto cifra negocios 9.373 575 - 17 - 160 330 10.455
‘05 ingresos de explolacion 67 2 2 2 3 - 27 103
.resos financieros - - 598 - - ! - 10 608
rovisionamientos - - - - - - - -

‘0s gastes de explolacidn - (L - - i - - {37} (38)
Ejercicio 2007-
Miles de Euros
Innevacion en Mosaico
Desarrcllos Desarrollos

Hacienda la Parking Cominsur, | Eliosena, Urbanes del | Inmobiliarios, | Ziveransur,

Cartuja. S.A. | Insur, S.A, S.A. S.A. Sur, S.A, S.A. S.L. Total
wporte neto cifra negocios 5.600 313 - i 194 - 343 367 6.817
iros ingresos de explotacion 30 2 2 3 2 - 1! 50
gresos financieros - - 524 - - - 6 530
provisionamientos {6) - - - - - - (6)
tros gastos de explotacién 1 (7 118 - - - - 44 L55

La facturacién realizada a Hacienda la Cartuja, 5.A. corresponde a los cargos por gestion de dicha Sociedad en
base al contrato suscrito entre ambas partes, asl como a |la facturacion de la obra ejecutada. En opinién de los
Administradores de la Sociedad estas transacciones se han realizado en condiciones de mercado.

18. Garantias comprometidas con terceros

La Sociedad, en el desarrollo normal de su actividad tiene constituidos avales en favor, basicamente, de
Entidades Locales por importe de 9.810 miles de euros en garantia de la ejecucién de obras de construccién y
promocion.

19. Retribucidn vy otras prestaciones al consejc de administracién vy a la alta direccién

Las retribuciones devengadas durante el ejercicio 2008 y 2007 por los miembros del Consejo de Administracién
y la alta direccién de [(nmobiliaria del Sur, S.A,, clasificadas por conceptes, han sido las siguientes:
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Ejercicio 2008-
o Miles de eurps
Pagos basados
Participacion Prestacidn Primas de Indemnizaciones en instrumenlos
Sueldos Dietas Estatutaria de servicios SELUTOS por cese de patrimonio
onsejo de Administracién 242 201 903 554 - -
lta direccién 895 - - - - -
Ejercicio 2007-
Miles de euros
Pagos
basados en
Participacion Prestacidn Primas de Indemnizaciones instrumentos
Sucldos Dietas Estatutaria de servicios SEgUroes por cese de patrimonio
Consejo de Administracion 193 175 1.561 450 - -
Alla direccidn 898 - - - - -

Durante el ejercicio 2008 los miemhros del Consejo de Administracién han devengado por su participacién
estatuaria en resultados, estahlecida en el articulo 28° de los Estatutos Sociales, la cantidad de 903 miles de
eurps. La citada retribucidn es percibida por partes iguales entre los dieciocho caonsejeros que actualmente
forman parte del Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no eran titulares
de anticipos o crédilos concedidos o avalados por ésta. Asimismo, tampoco se habian contraido por la Sociedad

compromisos en maleria de seguros de vida, ni de complementos de pensiones, respecto a los citados
Administradores de la Sociedad.

De acuerdo con lo establecido en el artfculo 127 ter.4 de la Ley de Scciedades Andnimas, introducido por la Ley
26/2003, de 17 de julio, los miembros del Consejo de Administracién 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, anélogo o

complementario género de actividad del que constituye el cbjeto social de la Soctedad, excepto por los
siguientes aspectos:

Saciedad
Titutar participada Actividad Participacidn Funciones
Entre otras actividades la de
compra, venta, v explotacion en
[nerecisa, S.L. Fipfa, S.L. arrendamiento de inmuebles 69,10% Consejero

Asimismo y de acuerdo con el texto mencionado anteriormente, a continuacién se indica ia realizacion, por
cuenta propia o ajena, de actividades realizadas por parte de los distinilos miembros del Consejo de
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Administracion, del mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de

la Sociedad:

Tipo de Régimen de Cargos o funcionecs que se
Actividad Prestacion de la | Sociedad através de la cual se presta la actividad | ostentan o realizan en la
Nombre Realizada Actividad (*) Sociedad indicada
8¢ Manuel Pumar Marifio Consejero Por cuenta ajena Haeienda la Carja, S.A. Vocal del Consejo
Consejero Por cuenta ajena Eliosena,S.A. Vocal del Censejo
Consejero Por cuenta ajena Innovacion en Desarrolies Urbanos del Sur, S.A. |Vocal del Consejo
icardo Pumar Lopez Consejerp Por cuenta ajena Hacienda la Cartuja, S.A. Presidente del Consejo
Consejerp Par cuenta gjena Eliosena,S. A. Presidente del Conscjo
Consejero Por cuenta ajena Innovacién en Desarrollos Urbanos de! Sur, S.A. | Presidente del Consejo
Consejern Por cuenta ajena Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. Vicepresidente del Consgjo
Consejere Por cuenta ajena Lusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A, Vocal del Consejo
iberato Marifio Dominguez Consejero Por cuenta ajena Hacienda la Cartuja, S.A. Secretario del Conscjo
Consejero Por cuenta ajena Eliosena,S.A. Secretario del Consejo
Consejero Por cuenta ajena Innovacidn en Desarrollos Urbanes del Sur, S.A. | Secretario del Consejo
ictor M. Bejarano Delgado Conseiero Por cuenta ajena Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. Voeal del consejo

(] Segun indica la Nota 8 , estas sociedades son participadas de la Sociedad.

20. Otra Informacidn

a) Personal-

El numero medio de perscnas empleadas durante el ejercicio 2008 y 2007, detallade por categorias, es el

siguiente:

Categoria 2008 2007

Direccidn General 1 1
Directores de Departamento 5 5
Director Territorial 1 ]
Técnieos g g
Personal de Administreeidn 12 12
Comerciales 17 16
Personal de Obra 4 8
Otros 5 4
54 56

Asimismo, la distribucién por sexos al término del ejercicio 2008 y 2007, detallado por categerias, es el

siguiente:
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2008 2007
Categoria Mujeres Hombres Mujeres Hombres

Direccion General - | - 1
Dvirectores de Departamento 1 4 1 4
Director Territarial - 1 - 1
Técnicos - 9 . 9
Personal de Administracion 3 9 g
Comerciales 11 6 11 5
Personal de Obra - 4 - 8
Otros 2 3 2 2
17 37 17 39

b} Honorarios de auditoria-

Durante los ejercicios 2008 y 2007, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas prestados
per el auditor de la sociedad han ascendido a 42 miles de euros y 40 miles de euros respectivamente.
Adicionalmente, el auditor ha facturado en concepto de otros servicios a la Sociedad durante el ejercicio
2008 un importe de 43 miles de euros (en 2007 no se facturo imporie alguno por servicios diferentes a los
servicios de auditoria de cuentas).
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Inmobiliaria Del Sur, S.A.

Informe de Gestion del
ejercicio terminado e!
31 de diciembre de 2008

Evolucion de la sociedad-

El ejercicio 2008, marcado por un entornc macroecondémico en recesion, con una coyuniura econdmica y
financiera desfavorable y con ajustes considerables enla demanda en el sector inmobiliario, ha sido un ejercicic
extremadamente dificil. En este contexto de la economia espafiola en general y del sector inmobiliario en
particular, Inmobiliaria del Sur ha cerrado el ejercicio 2008 con un beneficio neto de 13.898 miles de euros, cifra
que, aungue ha supuesio una disminucidn del 44% respecto a! beneficio del ejercicio anterior, puede
considerarse mas gque aceptable, sobre todo si se tiene en cuenta que la inmensa mayoria de las Compafiias del
sector han entrado en abulladas pérdidas.

El beneficio del ejercicio pone de manifiesio la adecuada gestion de la sociedad en los Ultimos afios
fundamentada en la potenciacién de la actividad de arrendamiento, como reflejan las fuertes inversiones en
activos destinados a este fin, un bajo nivel de endeudamiento y una adecuada estructura de financiacién.

La apuesta por la actividad de arrendamiento le proporciona unos ingresos recurrentes que, en momentos como
los actuales, de grave crisis del segmento de promocidn residencial, le permile obtener unos importantes
beneficios. El nivel de ingresos de la actividad de arrendamiento se vera incrementade de manera sensible a
partir del préximo ejercicio cuando entren en carga los nuevos edificios, estimandose que incrementaran la cifra
de negocio de esta actividad en 4.200 miles de euros. El caracter patrimonialista de Inmobiliaria del Sur y su
bajo nivel de endeudamiento son armas fundamentales para salir fortalecidos de la crisis y aprovechar con su
gran capacidad financiera las oportunidades de inversién que sin duda se presentaran en &l sector.

El importe neto de la cifra de negocios, que se situd en 60.215 miles de euros, se ha reducido en un 29,3%
respecto al ejercicio anierior como consecuencia del importante descenso en la cifra de negocios de ta actividad
promoteora. Las cifras de negocio de cada una de [as aclividades, expresada en miles de euros, y su contribucion
al total de la Compafiia son las siguientes:

\ Cifra de negocio | Contribucién
Actividad promatora 35.994 59,8%
Aclividad arrendlamientas 14.341 23,8%
Actividad prestacién de servicios 9.880 16,4%

Al cierre del ejercicio las preventas (ventas comerciales que formaran parte de ios resultados contables futuros})
ascendian a 23.098 miles de euros, de los cuales, 10.849 miles de euros corresponden a unidades cuya entrega
se espera se produzca en 2009, Respeclo a la actividad de arrendamiente, el grado de ccupacion de los actives
principales rozaba la ocupacion piena, situandose en el 96%.
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€l Resultado de Explotacién ascendié a 26.050 miles de euros, con un descenso del 32,6% respecto del
gjercicio anteriar.

E! Ebitda que se silud en 25.715 miles de euros, con un decremento del 41% respecto del ejercicia anlerior,
supera en 2,65 veces el importe de los gastos financieros.

El beneficio neto ha ascendidoe a 13.896 miles de euros; su disminucion respecto del ejercicio anterior se ha
debido al acusado descenso de las operaciones de compraventa de viviendas y a la menor aportacién al
resultado de la venta de inversiones inmobiliarias (activos inmobiliarios arrendados).

El margen de beneficio, entendido coma la relacion entre el Beneficio antes de impuestos y la cifra de negocios
es del 32,3%, margen en la media de los obtenidos en los Ultimos ejercicios.

El Beneficio Neto por accién se ha situado en 0,82 euros, frente a los 1,54 euros del ejercicio anterior.

La cifra de Patrimonio Neto se sitia en 83.487 miles de euros, con un ligero incremento {1,45%) sobre el
ejercicio anterior.

El valor de mercado de las inversiones inmabiliarias, tanto las destinadas al arrendamiento como al uso propio,
en explotacion o construccion, asciende a 483.087 miles de euros, segun tasacion realizada a 31 de diciembre
de 2008 por la firma independiente EUROVALORACIONES, S.A. y aunque las valoraciones de los inmuebles
hayan disminuido respecto de las del ejercicio anierior, en un porcentaje medio del 3,9%, la cifra global ha
aumentado en 7.131 miles de euros, incremento derivado del mayor valor de los edificios en construccion en el
ejercicia.

El valor de coste de las existencias, incluyendo terrenos, solares, promociones en curso y productos terminados,
asciende a 134.189 miles de eurps, con un incremento del 4,3% sobre el valor de las mismas en el ejercicio
anteriar.

El GAV o valor bruto de los activas inmobiliarios, valorando las inversiones inmaobiliarias, tanto las destinadas al
arrendamiento como al uso propio, en explotacidn o construccién, por su valor de mercado, segun tasacién de
EUROVALORACIONES S.A. vy las existencias incluidas en el activo corriente por su precio de coste, asciende a
617.286 miles de euros, con un incremento del 2,2% sobre el ejercicio anlerior.

L a deuda financiera neta de la sociedad se ha situado en 175.891 miles de euros. Ahora bien, si de dicha deuda
se descontara el importe de la deuda derivada de las fuertes inversiones realizadas en el gjercicio en inmuebles
destinados en un futuro para arrendamientos, por importe de 15.961 miles de euros, la deuda financiera neta se
habria situado en 159.930 miles de euros, con un incremento del tan solo el 6,9% sobre el ejercicio anterior, lo
que puede considerarse como bastante aceplable, teniendo en cuenta el importante descenso en la generacion
de recursos procedentes de la actividad promotora.

E1 LTV (Loan to Value) o relacidn entre deuda financiera neta y valor de los activos es del 28,5% y aunque ha
aumentado en 3,7 puntos porcentuales respecto al ejercicio precedente, es unc de los mas bajos del sector.

En relacidn a los ratios obtenidos por la sociedad en el ejercicio 2008, el ROE que mide la relacion entre el
beneficio generade y los capitales propios, es decir la rentabilidad financiera es del 16,7% y el ROIl, o
rentabilidad econdmica, que mide [a relacidn entre el beneficio antes de intereses e impuestos con la cifra total
del activo, se situa en el 8,9%.

El ratio de liquidez, que mide la relacion entre el activo corriente y el pasivo corriente, corregide éste por los
préstamos hipotecarios vinculados a existencias con vencimiento superior al afio y los anticipos de clientes
vinculados a existencias de ciclo largo, y el active par las exislencias realizables a mas de un afo, se ha situade
en 1,90, mientras que el ratio de endeudamiento, que relaciona el total de la deuda y el pasivo, se ha mantenido
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practicamente en el nivel del pasado ejercicio, pasando del 0,73 a 0,74. Ademas, las deudas con entidades de
crédito a corto plazo, o sea, con vencimiento inferiar al afio, suponen tan sélo un 12% de la deuda bancaria total.

® Deudas con entidades
de crédita con
vencimiento superior
al afio

B Deudas con entidades
de crédito con
vencimiento inferior al
ano

Per dltimo, destacar que el fendo de maniobra de la sociedad (disminuyendo del pasivo corriente los préstamos
hipotecarios vinculados a existencias con vencimiento superior al afo y los anticipos de clientes asociados a
promociones de ciclo largo, ¥ en el activo corriente, de las existencias, aguellas con un perlodo de realizacion
superior al afio) alcanza la cifra de 56.160 miles de euros, consolidando la solvencia de la compariia.

Fondo de maniobra Inmabiliariadel Sur

millones de euros
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La contribucién al Resultado de explotacion de las distintas lineas de negocios ha sido la siguiente: 14.254 miles
de euros la actividad promotora, 10.602 miles de euros la actividad de arrendamiento y 1.793 miles de euros, la
aclividad de preslaciones de servicios inmobiliarios, representandose en el grafico siguiente ta contribucion de
las distintas actividades al resultado de explolacion de forma porcentual.

Resultado de Explotacién de Inmobiliariadel Sur
por actividades

7 % Rdas. Act, Prest. Serv.
Inmob.

40% Rdos. Actividad
arrendamientas

53% Rdas. Actividad Prom.
Inmob.

Inmobiliaria del Sur no ha incurride en ningln tipo de inversién en investigacion y desarrollo (1+D) durante el
ejercicio 2008.

Situacién General-

Ya en el ultimo semestre de 2008 la economia mundial experimentd un fuerte deterioro de su escenario
econdémico como consecuencia de la crisis financiera y del proceso de apalancamiento del sector privado. En
este contexto, ias politicas de los bancos centrales, aunque han evitado los peores escenarios de colapso total
de sistema, no han sido suficientes. A pesar de que las tensiones de liquidez en los mercados interbancarios se
han reducido, persiste la elevada incertidumbre respecto a la solvencia de determinadas entidades del sistema
financiereo internacional,

Este delerioro en las perspectivas sobre la economia mundial intensifica el proceso de ajuste de la economia
espafiola mas allad de lo esperado hace unos meses. El deterioro observade en los indicadores de emplec
durante los Ultimos meses de 2008 y principios de 2009 es especialmente preocupante, con efectos muy
negativos sobre la confianza de los consumidores y las empresas.

La situacién actual y las perspectivas de la economia espafola se ven condicionadas de forma bajista por tres
elementos cuyo desarrollo marcara el grado de profundidad y duracion de la recesidn en la que se encuentra
actualmente. Por una parte, como hemos citado, la crisis financiera iniciada en 2007, la caida de la actividad
gue experimentara la economia europea, y en tercer lugar, la economia espariola continda atravesando un
choque propio, derivado del proceso de redimensionamiento del sector de la construccién residencial v de la
necesidad de reducir su endeudamiento exterior.
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Las perspectivas para la economia espafiola no son nada halagiiefias, esperandose una contraccion de un 2,8%
del PIB en 2009, experimentando todos los componentes de la demanda decrecimientos, a excepcion del
consumo plblico y de la construccion no residencial.

Particularmente intensa seré la disminucion del conjunto de la inversidn, no solo derivada del ajuste inmobiliario,
sino también en la inversion en bienes de equipo que registrara las caidas mas intensas de la serie historica. El
consumo, por su parte se ajustara de una forma muy severa y la renta de los hogares vendrd muy condicionada
por la evolucién del desempleo. Tampoco cabe esperar impulsos de la riqueza, con unos precios de la vivienda
a la baja y una evolucion bursatil muy desfavorable en los ultimos meses.

Existen pocos elementos que hagan prever que el periodo contractivo no vaya a extenderse a la primera mitad
de 2010. Por una parte, el pulso econdmico en Europa seguira siendo débil, por lo que la depreciacién esperada
para el euro sera insuficiente como para pensar que el sector exterior pueda impulsar el crecimiento en 2010.
Por ofra parte, los estimulos fiscales adoptados por la via del gasto son temporales en una parte relevante, y
hasta el momento no se ha anunciado su extension a 2010. No obstante, la acumulacion de estimulos sobre la
renta de los hogares, podria hacer que el consumo experimentase en 2010, si no un crecimiento significativo, sk
al menos, una evolucién mucho menos negativa. En todo caso, no parece probable que hasta la segunda mitad
del 2010 la economia espafiola encadene trimestres de crecimiento positivo.

Existen dos elementos del cuadro macroeconomico sobre los que es necesario precisar, en tanto que se veran
especialmente afectados por la recesidén. El primero de ellos es la inflacién. Desde mediados de 2008, el
crecimiento en precios ha experimentade una senda de caida muy intensa. Sin embargo, hasta los Gltimos
meses de 2008, no era sino el resultado de la bajada en los precios de |a energia y del efecto base provocado
por el shock en materias primas de finales de 2007. Mas alla de estos efectos, el resto de componentes de la
inflacién continuaban hasta entonces en niveles relativamente similares. En cuanto al otro elemento, el mercado
laboral, esta sufriendo sin duda, la parte mas dramaética detl ajuste al que se enfrenta la economia espariola. Los
datos a lo largo de todo el 2008 han mostrado que las fases contractivas del ciclo siguen caracterizadas por una
destruccién de empleo muy superior a las que se registran en las economias de nuestro entorno, a pesar de
estar experimentande procesos de ajuste semejantes al espafiol. Las perspectivas de destruccidén de empleo y
aumento de tasa de paro para los proximos trimestres son especialmente desfavorables.

Situacion del mercado inmobiliario-

El sector inmobiliaric espaficl se encuentra en un profundo redimensionamiento, el mas importante que ha
vivido, sin que se conozca hasta cuando va a durar,

Durante el dltimo boom inmobiliario, la vivienda ha jugado un doble papel, como hogar de las familias, y como
bien de inversion. La oferta se adaptd a esta mayor demanda de manera muy rapida, aumentado rdpidamente
por encima de las necesidades reales que Ip justificaban. Se estima que existen en el mercado unos 1.4 millones
de viviendas nuevas sin vender. Ademas la demanda se desacelera rdpidamente, no solo por el ajuste ciclico
del sector inmobiliario, sino también por el crack financiero mundial. Los expertos estiman gue el exceso de
oferta sobre la demanda no empezara a reducirse hasta 2010, no previéndose un nuevo equilibrio estable hasta
2013.

Los precios de la vivienda contindan desacelerandose, habiendo descendido desde su maximo un 17%. No se
ha producido todavia una caida muy importante, por lo que se estima que durante 2009 y principios de 2010 se
producira el ajuste necesario. Esto parece gue esta retrasando la decision de compra de vivienda de muchas
familias, retroalimentado una bajada mayor de precios para dar salida a la sobreoferta existente.

A todo elio, Espafia, al igual que otros muchos paises de su entorno, ha entrado en recesion econdmica,
lastrando ain mas la delicada situacion del sector.

0J6386064
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El ejercicio 2008 se ha caracterizado por una paralizacién de la actividad inmobiliaria, afectando no sélo a la
actividad de promocion residencial, sinc tamhién a la promocién de terciario e industrial. Ademas sobre esta
Ultima, el nivel de transacciones ha disminuido drasticamente,

Las entidades financieras han gestionado el egjercicio con el objetivo de controlar la mora, destinando sus
esfuerzos y sus recursos a la refinanciacién de las grandes operaciones corporativas y de las promoloras
sobredimensionadas, adquiriendo en este proceso una gran parle de sus activos financiados. Todo ello
coadyuvando a la citada paralizacion, en cuanto que no se han obtenido los recursos financieros para el
comienzo de promociones alln viables en esta situacion de crisis.

La administracion sigue sin dar soluciones a la crisis que sufre el sector, soluciones que se hacen casi
imposibles en una situacion de crisis generalizada de la economia. En Andalucia, los logros en el desarrollo de
la promoccion de la vivienda protegida han sido escasos, a pesar de los esfuerzos de la administracion
autondmica por convertirla en revulsivo frente al agotamiento de la aclividad desarrollada durante el pasado
periodo expansivo y ello, entre otras razones, porque las enfidades financieras han rehuido, no sélo de la
financiacidén de las promociones, sino también de la subrogacion del adquirente de la vivienda a entregar,
Ademas, la administracién no ha sido capaz de salir plenamente del impasse que supuso |a aprobacion del
P.O.T.A. en el proceso de adaptacion de los planeamientos de los municipios, por lo que se constata la escasez
de suelo protegido urbanizado en condiciones de carga inmediata.

No obstanle todo lo expuesto, durante 2008 se ha empezado a detectar oportunidades dentro del sector.
Entendemos que durante 2008 este proceso se va claramente a constatar, siempre de la mano de las entidades
financieras.

Actividad de Promocion inmebiliaria-

Como consecuencia del fuerte descenso de la demanda residencial, debido, entre otros aspectos, a los altos
tipos de interés y al endurecimiento de las condiciones para |la obtencion de financiacion y al deterioro de la
situacion econémica general, sobre todo en el segundo semestre de 2008, que ha dado lugar a una situacion de
recesion econdémica y aumento desmesurado del desempleo, la cifra de negocios por esta actividad ha
disminuido en un 44% respecto a 2007, situandose en 35.994 miles de euros.

E! resultado de explotacion de la actividad de promocion inmobiliaria alcanzé los 14.254 miles de euros, lo que

supone un decremento del 36,1% sobre el ejercicio anterior. Sin embargo, el margen de explotacion de esla
actividad ha mejorado en 5,4 puntos porcentuales con respecto al ejercicio anterior, alcanzando et 39,59%.

Promocidon Inmobiliaria

2008 2007
Cifra de negocios promocidn 35,99 65,20
Resultado de explotacion
promocion 14,25 22,29
% Margen de explotacién
promocién 39,59% 34,19%

* Datas en millones de euros
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Inmobiliaria del Sur lleva a cabo promociones inmobiliarias, en la Comunidad Auténoma de Andalucia en las
provincias de Malaga, Cérdoba, Cadiz, Huelva y Sevilla y en la Comunidad Auténoma de Madrid, donde acaba
de comenzar el desarrollo de dos promociones. La sociedad cuenta con una Direccién Territorial en Madrid y
cen delegaciones en las provincias de Malaga y Cordoba.

Durante el ejercicio 2008 se han entregado un total de 104 viviendas, entre mercado de primera y segunda
residencia en Andalucia.

La venias comerciales pendientes de contabilizar al cierre del ejercicio ascienden a 23.098 miles de euros.

La inversion en promociones en curso al cierre del ejercicio, asciende a 30.775 miles de euros,
correspondiéndose a la ejecucion de mas de 150 viviendas, locales y anexcs, de gran calidad y disefio y un alte
grado de posicionamiento,

La reserva de suelo de Inmobiliaria del Sur, casi en su totalidad finalista, asciende a 46.198 miles de euros, con
unos precios medios de adquisicién muy competitivos y localizados en ubicaciones privilegiadas. De la cartera
de suele, solo el 5% de su valor tiene financiacién especlfica asociada.

En el nuevo contexto del sector inmobiliario, la sociedad ha considerado estratégico su posicionamiento en el
mercado de la vivienda protegida, manteniendo su apuesta por la promocion de terciario para su venta.

Actividad de arrendamiento de inmuehles-

La actividad de arrendamiento de inmuebles ha tenide un buen comportamiento durante el ejercicio,
aumentando su cifra de negocios en un 6,3% respecto del anterior y ello a pesar de que a 31 de diciembre de
2008, ninguno de los tres nuevos edificios que se estan construyendo para esta actividad se encontraba en
disposicion de ser arrendado. La contribucidn a la cifra de negocios de estos tres edificies cuando se encuentren
en plena ocupacion se estima en 4.200 miles de euros anuales.

Actividad de Arrendamiento

2008 2007
Cifra de negocios arrendamiento 14,34 13,49
Resultado de explotacidn arrendamianto 10,60 9,93
% Margen de explotacion
arrendamiento 73,92% 73,61%

Datos en millones de euros

Ei margen de explotacién se ha situado en 10.602 miles de eures, con un incremento del 6,7% respecto del
ejercicio anterior y un margen del 73,9%, lo que implica un paso mas en la eficiencia en esta actividad.

Desglosando la cifra de negocios por usos, el 67,3% corresponde a los ingresos de arrendamiento provenientes
de oficinas y anexos vinculados, e! 29,9% de locales comerciales y anexos, y el 2,8% restante proceden del
arrendamiento de aparcamientos.,
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INMOBILIARIA DEL SUR 5.A.
Ingresos
Importe expresada en miles de EUROS arrendamiento
Oficinas y plazas de aparcamiento vinculadas 10.426
Locales comerciales y anexos 4.640
Aparcamientos en arrendamiento* 432
Gastas repercutidos a arrendatarios (1.156)
-

R 8 5150 5 o PR

Distribucidn ingresos de arrendamiento Inmobhiliaria del Sur
Aparcainlentos

Locales Comarciales
¥ anexos

Oficinas y plazas aparcamiento
vinculadas

Siguiendo con la politica de rotacién de aclivos de la compafiia, que tiene por objeto desinvertir en inmuebles no
estralégicos para generar recursos que financien nuevas inversiones con mayor rentabilidad, durante el ejercicio
2008 se vendieron dos locales comerciales destinados a arrendamiento, con una superficie alguilable de 103,33
m2 y 30 plazas de aparcamientos, que reportaron un beneficic antes de impuestos de 2.070 miles de euros.

La Sociedad ha continuado con sus inversiones en nuevos edificios destinados a arrendamiento, dos de oficinas,
en Sevilla y Huelva, y un tercero, multiusos, en Marbella, con una superficie alquilable sobre rasante de 20.583
m2 y B33 plazas de aparcamiento, El Edificio Insur Cartuja, situado en la Isla de la Cartuja y el Edificio Market
Center, emplazado en fa Urbanizacion Los Naranjos de Marbella, en Nueva Andalucia, se encuentran, a la fecha
de este informe, terminados, habiéndose obtenido licencia de primera ocupacion para Insur Cartuja en el primer
trimestre de 2009. El edificio Market Center se encuentra alquilado en su mayor parte a una gran supetficie de
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alimentacion, mientras que el edificio Insur Cartuja se prevé tenerfo ocupado en un 100% al final del ejercicio
2009.

La sociedad cuenta en la actualidad, comao patrimonio para arrendamiento, con una superficie alguilable sobre
rasante (oficinas y locales comerciales) de 99.847,07 m2 y 1.535 plazas de aparcamientos, en las principales
zonas prime de Sevilla. Con las nuevas inversiones inmobiliarias, a finales de 2009 |a sociedad contara con mas
de 120.000 m2 de superficie alquilable sobre rasante y 2.368 plazas de aparcamiento. En el siguiente cuadro se
desglosan las inversiones realizadas hasta 2008 en estos tres nuevos proyectos.

INVERSIONES INMOBILIRIAS EN DESARROLLO

INMOBILIARIA DEL SUR'S.A, ' inversidn Superficie bruta Plazas
Importe expresada en miles de EUROS hasta 2008 alquilate estimada  aparcamiento
- Edificia Insur Cartuja {Sevilla ) 19.011 8.126 395
Edificio Insur Huelva {Huelva) i1.363 B.875 97
Edificio Market Center {Marbella) 4,002 3.582 341

g,

aEEnay

*Tanto el Edificio Insur Canuja como el Edificio Market Cenler entran en carga en el ler semestre de 2009

El porcentaje obtenido en 2.008 entre la renta devengada y el coste de fos inmuebles se ha situado en el 17,96%
mejorando el obtenido en el ejercicio 2007.

EVOLUCION INVERSIONES INMOEBILIARIAS EN ARRENDAMIENTO / RENTAS OBTENIDAS

INMOBILIARIA DEL SUR S.A.

Importe expresado en miles de EUROS 2008 2007
Coste de las Inversiones Inmobiiarias 86.291 84.432
Rentas Obtenidas 15.497 14.560

Respecto a la evolucién del mercado de alguiler, la sociedad tiene controlado sus riesgos, ya gue mantiene
excelentes ubicaciones para sus oficinas y locales comerciales. Dada la integracion de lgs procesos con los gue
desarrolla esta aclividad consigue una alta rentabilidad de sus inversiones. Asi mismo, mantiene un reducido
nivel de insolvencias al tener un importante porcentaje de inmuebles arrendados a grganismos plblicos y a
grandes operadores.



CLASE 8:

* 1 i b

I TRES CENTIMOS
| DEEURO . |

Actividad por construccion, gestién y prestacion de servicios-

0J6386069

Los ingresos por esta actividad se corresponden principalmente con los servicios prestados a empresas del
grupo. Estos servicios son los de construccion y gestion inmobiliaria.

Los ingresos de esta actividad alcanzaron los 9.880 miles de euros en el ejercicio 2008, correspondiendo 8.050
miles de euros a ingresos por servicios de construccion y 821 a ingresos por gestion inmobiliaria.

Actividad de Prestacidn de Servicios

2008 2007
Cifra de negocios prest. Servicios 9,38 6,50
Resultado de explotacidon prest. Servicios 1,79 2,05
% Margen de explotacidn prest. Servicios 18,12% 31,54%

*Dales en millznes de edros

El margen bruto obtenido por la actividad de prestacion de servicios se ha situado en 1.793 miles de euros, lo
que representa una disminucion del 12,7% sobre el obtenido en 2007.

Composicion margen prest. servicios

Inmobiliaria del Sur

millones de euras

Margen actividad
construccion

B2007 @2008

Margen actividad
gestion

Estos servicios se prestan exclusivamente a sociedades del Grupo Inmobiliaria del Sur, por lo que no se esperan
cambios significativos en esta actividad en los proximos ejercicios.

10
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El Grupo Inmobiliaria del Sur-

La composicion del grupo Inmobiliaria del Sur es la siguiente

Grupo Inmobiliaria del Sur

Paricipada enun 50% & Participadaenun 8,09 %

5
Paricipacas enun60% %;i Paricipada en un 52 % Paricipada snun30 %

* Urbaiv srmo Concerado, 5.4., no es un sooedad gesbenada poarinmebmana delSur 54

A continuacion se muestra la actividad actual de las sociedades dependientes del Grupe (no se han relacionado
las sociedades Coopinsur, S.A, ni Inversiones Sevillanas, S.A.|. actualmente inactivas)

Hacienda La Cartuja, S.A., dedicada a la promocién inmobiliaria en el términc municipal de Tomares.

Eliosena, 5.A., también dedicada a la promocion inmobiliaria, actualmente lleva a cabo su actividad en Ia
localidad cordobesa de Lucena y en el término municipal de Tomares, en Sevilla.

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, 5.A., dedicada a la promocidn inmobiliaria, esta desarrollando en el
Proyecto de Compensacion del Plan Especial RENFE del PGCOU de Malaga dos parcelas.

Cominsur, 8.A., Actualmenie tiene en cartera de suelo aproximadamente 10 hectareas de terreno en el término
municipal de Gines (Sevilla).

Parking Insur, S.A., Su actividad se centra en la explotacidn de varios aparcamientos propiedad de Inmabiliaria
del Sur, S.A.

Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A., Sociedad constituida a finales del ejercicio 2.004 y cuyo
objeto social es la promocion inmobiliaria, cuenta con varios proyectos en las provincias de Sevilla, Cadiz y
Malaga.

Ziveransur, S.L,, Sociedad conslituida a principios del ejercicio 2005, participada por Inmobiliaria del Sur en un

50% y cuya actividad es la de la gestién integral de las actividades de la también participada Mosaico
Desarrollos Inmobiliarios, S.A.

11
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Urbanismo Concertado, SA., Sociedad participada por Inmobiliaria del Sur en un 9,09% y cuya aclividad
consiste en la adquisicion de suelo en las primeras fases de su desarrollo urbanistico, para su transformacion
posterior.

Lusandal, S.A., Constituida a finales del 2006 junto con la sociedad Privado Holding SGPS, S.A. {holding de
Banco Privado Portugués), en la que Inmobiliaria del Sur participa con el 55%. Esta Sociedad inicid sus
operaciones en el gjercicio 2007 y centrara su actividad en el mercado de promocion inmobiliaria residencial de
Lisboa y El Algarve.

Estructura de Financiacidn-

La sociedad dispene de una adecuada estructura financiera y goza de una gran capacidad y sclvencia
financiera.

ESTRUCTURA DE FINANCIACION

INMOBILIARIA DEL SUR S.A.

Importes expresados en Miles de Furos ) 2008 A% 2007
Fondos Propios 83,49 ~1,46% 82,29
Recursos Ajenos a Largo Plazo 180,87 30,71% 138,38
Recursas Ajenos a Corto Plazo 62,16 -30,48% 89,41

EEsoEE

¥ en el cuadre estdn reclasilicades come recurses ajenos a Ip los préstames hipotecarios a /p del pasivo corriente

El ratio entre fondos propios y total de pasivo mejoraria considerablemente si se incluyeran en aquéllos las
plusvalias latentes derivadas de las inversiones inmaobiliarias, plusvalias que ascienden a 371.106 miles de
euros.

La cobertura de los gastos financieros, entendida ésta como la relacion entre el ebitda y los gastos financieros,
es del 265%.

Todas las inversiones inmobiliarias, tanto las destinadas a arrendamiento como a uso propio, en expiolacion o
construccidn, cuyo valor de mercado, de acuerdo con la tasacién a 31 de diciembre de 2008 realizada por la
firma Independiente EURCVALORACIONES S.A. conforme a normas ECO, asciende a 483.087 miles de euros,
se encuentran libres de cargas y gravamenes; solo inmuebles cuyo valor asciende a 167.704 miles de euros
tienen financiacion asociada por importe de 47.482 miles de euros.

El endeudamiente bancario neto asciende a 175.891 miles de euros, cifra situada dentre del rango definido por
la compafifa. Para su calculo se ha deducido de la deuda financiera neta una imposicion a plaze de 6.500 miles
de euros registrada en el epigrafe “inversiones financieras a largo plazo”.

El endeudamiento con entidades de créditc a corto plazo se situd al cierre del ejercicio en 27.490 miles de
euros, un 13,6% sobre el total del endeudamiento bancario.

El ratic de endeudamiento, que mide la relacion entre el {otal de las deudas y el pasivo de la sociedad, se silda
en el 0,74, en niveles similares a gjercicios pasados.

12
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Es necesario recalcar que nuestras inversiones inmobitiarias (edificios e inmuebles en curso, destinados a
arrendamiento o uso propic), que figuran registradas en el balance por 111.981 miles y tienen un valor de
mercado de 483.087 miles de euros, incorporan unas grandes plusvalias latentes, concretamente 371.106 miles
de euros.; por tanto, si valoramos nuestros inmuebles destinados a arrendamiento y uso propio por este valor y
no por el que figura registrado en libros y las existencias por su precio de adguisicion o produccian, el ratio de
endeudamiento bancario neto sobre el valor de los activos inmobiliarios o Loan to Value (LTV) es del 28,5%

Deuda bancaria neta / Total Activo
Inmobiliaria del Sur

& Activo (valores de inmovilizado e inversionesinmob. Segln tasacion)

Ed Deuda bancaria neta

En e que respecta a la actividad de promocion inmobifiaria la sociedad no tiene riesgo de crédito significativo ya
que el cobro a sus clientes esta garantizado por el bien transmitido. Por lo que respecta a la actividad de
patimonio en renta, una pare importante de los contratos de arrendamiento se mantienen con diferentes
organismos de la administracién publica. La concentracion del riesgo de clientes no es relevante ya que, a
excepcion de los organismos publicos en su conjunto, ningudn cliente privado o grupo representa mas det 10% de
los ingresos de este segmenio de negocio.

La totalidad de los préstamos hipotecarios al promotor subrogables y de las polizas de crédito se encuentran
referenciados al Euribor, Dentro de los préstamos con garantia personal, existe un préstamo a tipo fijo cuyo
capital pendiente asciende a 2,67 millones de euros, estando el resto de los préstamos referenciados al Euribor,

La accion de Inmobiliaria del Sur-

Los ftitulos de Inmobiliaria del Sur estan integrados en el Sistema de Inlerconexion Bursétil (SIBE), en la
modalidad de Contratacion de Valores con Fijacion de Precios Unicos (Fixing).

A la fecha actual, el capital social de Inmaobiliaria del Sur, $.A., asciende a 33.943.694 €, integrado por
16.971.847 acciones de 2,00 € de valor nominal cada una de ellas.

La cotizacién de la accién cerrd el ejercicio 2008 en 21,55 €, lo que implicaba una capitalizacidén bursatil de
365.743 miles de euros, un 47,9% menos que la capitalizacion de la sociedad al cierre de 2007. El descenso en
la cotizacion de la accién de la Compania se encuadra dentro del descenso de la valoracion de las sociedades
cotizadas en las Bolsas espafiolas.

13
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Durante el ejercicio 2008 se negociaron en Bolsa 206.795 acciones, con un volumen de negociacién de 6.716
miles de euros. También se negociaron 1.042.771 derechos de la ampliacion de capital de 2008, con un
volumen de negociacidn de 829 miles de euros.

En el ejercicio 2008, al igual que en los anteriores, se procedié, como hemos dicho, a una nueva ampliacion de
capilal, totalmente liberada, con cargc a reseivas voluntarias, en la proporcién de una accién nueva por cada
veinte antiguas, lo que supuso la emision de 808,183 acciones nuevas de 2,00 euros de valor nominal cada una
de ellas.

Con la propuesta de distribucion de resultados que el Consejo de Administracion sometera a la consideracion y
aprobacion de la Junta General y que implica destinar a dividendos la cifra de 6.448 miles de euros, el
dividendo por accion es de 0,38 €,

La rentabilidad real de la accion de Inmabiliaria del Sur, resultado de dividir la suma del dividende por accion
mas el precic medio de venta de los derechaos de suscripcion negociados en la Bolsa de Madrid entre la
catizacion al cierre del ejercicio, se ha sifuada en el 6,91%.

EVOLUCION BURSATIL

oA
|

NMOBILIARIADEL SURS.A,

2008 2007 2006 2005 2004 2003

Acciones emitidas ['miles]l 16.972 16.164 14.694 13.358 12.144 11.040

Beneficio por accion (euros) 0,82 1,54 1,13 1,22 1,19 1,15

* Pendiente de aprobacion en Junta General

14
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El grafico siguiente muestra la evolucidén de la accion de Inmobiliaria del Sur y el dividendo por accion en los
ullimos cinco ejercicios.

Evolucién Beneficio por accion/Dividendo por
accién Inmobiliaria del Sur

2003 2004 2005 2006 2007 2008
g3 Beneficio por accidn M Dividendo por accion

El detalle de |la autocartera en Inmobiliaria del Sur y las sociedades del grupo es €l siguiente:

AUTOCARTERA OE INMOBILIARIA DEL SUR

Inmobiliaria del Sur, 5.A. Parking tnsur, $.A. Cominsur, S.A. Coopinsur, 5.A. Totales

N2 de Titulos B6.858 37B.756 70.654 40.626 576.804

S

Informacién exigida por el articule 116 bis de la Ley del Mercado de Valores-

La informacion de este epigrafe se incluye en el anexo n?® 1 del presente informe

Informacidn exigida por el articulo 202.5 de la Ley de Sociedades Andnimas-

Conforme a lo establecido en el articulo 202.5 de la L.S.A. introducido por la ley 16/2007 se incorpora a este

informe de gestion como seccion separada ef Informe Anual de Gobierno Corporativo de Inmobiliaria del Sur,
S.A. correspondiente al ejercicio 2008. El citado informe de adjunta en el anexo n° 2.

15
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Consideraciones finales-

El resultado del gjercicio en el contexto de grave crisis econémica e inmobiliaria se puede considerar mas que
aceptable. El beneficio del ejercicio situado en los 13.896 miles de euros pone de manifiesto el acierto de la
gestién de Inmobiliana del Sur en los afios de boom inmobiliario, basada en [a fuerte inversion en la actividad de
arrendamiento y en el mantenimiento de un endeudamiento moderado. Esta estrategia ha permitido la obtencidn
de resultados positivos en un ejercicio en el que la mayoria de las sociedades del sector han registrado pérdidas
y nos petmite, debido a nuestro bajo nivel de endeudamiento, tener cubiertas nuestras necesidades de
financiacién para los proximos ejercicios.

Nuestra estrategia de crecimiento prudente nos permite, como se ha comentadc anteriormente, tener unos de
los niveles de endeudamiento mas bajos del sector, situandose el porcentaje de la deuda financiera neta sobre
el valor de nuesiros activos inmobiliarios tan sélo en el 28,5%.

Anticipandonos a la crisis financiera, la Compania sdlo tiene deuda financiera con vencimiento en 2002 en un
porcentaje del 13,6% sobre su deuda total, y adicionalmente dispone de financiacion cencedida y no dispuesta,
asi como de gran parte de sus activos inmobiliarios, principalmente los destinados a arrendamiento, no
financiados y en su totalidad libre de cargas reales.

El importante nivel alcanzado de ingresos procedente de |la actividad de arrendamiento que, ademas, crecera
significativamente en los préximos ejercicios, con la enfrada en carga de tres nuevos edificios (dos de ellos ya
finalizados a la fecha de este informe), nuestrc bajo nivel de endeudamiento, la inexistencia de deuda
hipotecaria asociada a nuestro patrimenio en renta, nos confieren una gran solvencia y capacidad financiera,
que nos permitiran, con toda seguridad, no sélo afrontar con serenidad el actual periodo de fuerte descenso de
la demanda y de restriccién crediticia en que nos encaontramos, sino también aprovechar las oportunidades gue
se van a presentar.

Esta estrategia de crecimiento prudente gue ha caraclerizado a la Compariia, desde sus inicios, unida al

importante capital humano con el que cuenta, nos permiten mirar el futuro con optimismo y nos sitian en una
situacion de privilegio para hacer frente al nuevo escenario del secter inmobiliario espafiol.

16
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Informacién exigida por el articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores
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De conformidad con o establecido en el articulo 116 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julic, del Mercado de
Valores, introducido por la Ley 6/2007, de 12 de abril, a continuacion se presenta la siguiente informacion
legalmente exigida:

a) La estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado comunitanio, con
indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechas y
obligaciones que confiera y el porcentaje del capital social que represente.

Al 31 de de diciembre de 2008, y a la fecha de emisién de este informe, el capital social de Inmohiliaria del
Sur, S.A. es de 33.943.694 euros estad representado por 16.971.847 acciones de dos euros de valor
nominal. Las acciones estan representadas mediante anotaciones en cuenta, son todas de la misma clase y
serie y confieren los mismos derechos y obligaciones.

b} Cualguier restriccion a fa transmisibilidad de valores.

No existe ninguna restriccién conlenida en los Estatutos Sociales a la libre transmisién de las acciones que
componen el capital social de la entidad.

¢} Las participaciones significativas en ef capital, directas o indirectas

Los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de Inmobiliaria del Sur, S.A,,
tanto directas como indirectas, superiores al 3% del capital social, de los gue tiene conocimiento la
Sociedad, de acuerdo con la infermacion contenida en los Registros oficiales de la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores, al 31 de diciembre de 2008 son los siguientes:

d}

Acclones
Acclgnista Directas Indirectas Total % de capital
Don José Manuel Pumar Marifio 16.662 3.328.496 3.345.158 19,71%
Increcisa, S L. 1.331.715 - 1.331.715 7.85%
Menezpla, S L 863.868 - 863.8088 5,09%
Dofa Cammen Pumar Marific 601.43% - 601,439 3,54%
tnverfasur, S| 560.206 - 560.208 3,30%
Totales 3373910 3.328.486 6 702.405 39,49%
El detalle de las participaciones indirectas es el siguiente:
Accionista Acciones

Inversiones Agricolas Industriales y Comerciales, S.L. 1.803.819

Explotaciones El Cerro, S.A. 1.524.677

Total 3.328.496

Cualquier restriccion al derecho de vofo

No existen restricciones al derecho de voto.

Los pactos parasociales

No existen pactos parasociales comunicados a la Sociedad,
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Las normas aplicables al nombramiento y sustifucion de los miembros def Consejo de Administracién y a la
maodificacion de los estatutos de /a sociedad

Procedimiento de nombramienlo y reeleccion de Consejeros-

El Consejo de Administracién se compondra de cinco miembros como minime y dieciocho como maximo,
correspondiendo su nombramiento, y en su caso, ratificacién a la Junta General de Accionistas. (articulo 18°
de los Estatutos Sociales y articulo 24° 1. del Reglamento del Consejo de Administracion}. Actualmente el
Consejo estd compuesto por 18 miembros.

Los Consejeros, que deberan ser accionistas, deberan ser titulares, con una antelacién superior a dos anos,
de un nimero de acciones que representen, al menos, un valor nominal de mil euros, las cuales no podran
transferir durante el ejercicio de su cargo. El nombramiento, ratificacidn o reeleccién de Consejeros es
competencia de la Junta General de Accionistas a propuesta del Consejo de Administracién. Para que la
Junta General de Accionistas pueda acordar el nombramiento o ratificacién o reeleccion de Consejeros se
requiere quorum de asistencia de accionistas a las misma que representen el setenta y cince por ciento
(75%;) det capital social con derecho a voto. En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia de
accionistas que representen el 50% del capital social con derecho a voto (articulo 13° de los Estatutos
Sociales).

Los Consejeros ejerceran su cargo durante un plazo de cinco afios, pudiendo ser reelegidos, una o mas
veces, por periodos de igual duracion. Vencido el plazo, el nombramiento caducard cuando se haya
celebrado la siguiente Junta General o haya transcurrido el término legal para la celebracién de la Junta
General Ordinaria {articulo 18° Estatutos Sociales).

Si durante el plazo para el que fueron nombrados los Consejeros se produjeran vacantes, el Conseje podra
designar entre los accionistas en los que concurran las condiciones establecidas en los Estatutos Sociales y
en el Reglamento del Consejo, las personas que hayan de ocuparlas hasta la préxima reunion de Junta
General de Accionistas. (articulo 18° de los Estatutos Sociales y articulo 24° 3. del Reglamento del
Consejo).

La propuesta de nombramiento o reeleccidén de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General
de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprobara por el Consejo: a).- A
propuesta de la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de consejeros independientes. b).-
Previo informe de dicha Comisidn en el caso de los restantes consejeros. (articulo 24° 4. del Reglamento
del Consejo)

En el caso de que el Consejo de Administracion decida no seguir el informe de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, deberd motivar su acuerdo. {articulo 24° 5. del Reglamento del Consejo).

Modificacion de Estatutos Sociales-

Para que la Junta General Ordinaria y Extraordinaria pueda acordar validamente fa emision de obligaciones,
el aumento o la reduccion de! capital, la transformacidn, fusién, o escisiéon de la Sociedad, y, en general,
cualquier modificacion de los Estatutos Sociales, serd necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia
de accionistas presentes o represeniados gue posean, al menos el setenta y cinco por ciento (75%) del
capital suscrito con derecho a volo. En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del cincuenta
por ciento {50%) de dicho capital (articulo 13° de los Estatutos Sociales).

Poderes de los miembros del Consejo de Administracion y, en particular, los refativos a fa posibilidad de
emitir o recomprar acciones
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El Consejo de Administracidon de Inmobiliaria de! Sur, S.A. tiene efectuada una delegacién parcial de sus
facultades en el Presidente del mismo Don Ricardo Pumar Lépez, de las que se excluyen las facultades
indelegables por Ley, Estatutos y Reglamento del Consejo.

En la referida delegacidon no se incluye la facultad de emitir o comprar acciones.

Con independencia de dicha delegacion, el Consegjo tiene conferido un apoderamiento parcial a favor del
Consegjero Don Victor Manuel Bejaranc Delgado, en términos mas restringidos que la delegaciéon de
facultades del Presidente, que tampoco incluye la facultad de emitir o comprar acciones.

La Junta General Crdinaria de Accionistas celebrada e! 28 de junio de 2008 autorizo al Consejo de
Administracién para que, de conformidad con lo establecido en el articulo 75 y concordantes de la Ley de
Sociedades Anénimas, pudiera llevar a cabo la adquisicidn derivativa de acciones de Inmobiliaria del Sur,
S.A. con las siguientes condiciones:

- Nimero de acciones maximo 1.250.000 acciones

- Ilmporte minimo 2 euros por accion.

- Importe maximo 75 euros por accién.

El plazo de la autorizacion fue de 12 meses de la celebracion de la Junta General de Accionistas.

Acuerdos significativos que haya celebrado /a Sociedad y que entren en vigor, sean modificados o
concluyan en caso de cambio de control de la Sociedad a rajz de una oferta publica de adquisicién, y sus
efectos, excepto cuando la divulgacion resulte serfamente perjudicial para la Sociedad. Esla excepcién no

se aplicard cuando la Sociedad este obligada fegalmente a dar publicidad a esta informacidn.

No existe ningdn tipo de acuerdo celebrado por la Sociedad que se vea afectado en caso de cambio de
control de la Sociedad con motivo de una oferta publica de adquisicidn de acciones.

Los acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccién o empleados que dispongan
indemnizaciones cuando éstos dimifan o Sean despedidos de forma improcedente o si la relacién laboral
ffega a su fin con molivo de una oferfa publica de adquisicién.

No existe ninguna clausula de blindaje a favor de Consejeros, de personal directive o empleados de la
Sociedad para ningan supuesto.
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Informacién exigida por el articulo 202.5 de la Ley de Sociedades Andonimas:
Informe Anual de Gobierno Corporativo
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORFPORATIVO

FECHA FIN GE EJERCICIO: 31/12/2008

C.ILF.. A-41002203

Denominacién social: INMOBILIARIA DEL SUR, S.A,
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprensién del modelo y poslerior elaboracién del mismo, es nacasaria lear las instrucciones que para

su cumplimentacian hguran al final del presente informe.

A - ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A 1 Complele el siguiente cuadro sobre el capilal social de la sociedad:

Fecha de ultima
modificacion

Capltal Secial (euros)

Nimerao de acciones

Nimero de derechos de
volo

11/111/2008

33.943.694,00

16.971.847

16.971.847

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

A2 Detalle los Ltulares direclos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de

NC

gjercicio, excluidos los consejeros:

Nombre o denomlnaclén saclal del accionista NOmero de r Rimero de % sobre el total
derechos de volo | derechas de voto | de derechos de

directos Indirectos(*} volo
EXPLOTACICGNES EL CERRG, 5.A. 1.524 677 0 8,584
DONA CARMEN PUMAR MARINO 501439 [ 3,544

Indigue las movimienios en |a estruclura accionarial mas significativos acaecidos durante el sjercicia:
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A.3 Camplete los siguientes cuadros sobre los miembras del Consejo da Administracion de |2 sociedad, que posean

derechas de voto de las acciones de ia sociedad:

Nombre ¢ denominacién soclal del consejero Niimero de Nimero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de volo | de derechos de
direcios indlrectos (*) vato
DON RICARDO PUMAR LOPEZ 80 (74 0 0,354
DON VICTOR MANUEL BEJARANC DELGADO 108.165% 25.332 0,787
DON ALFONSO GALNARES YSERN 166.152 o 1,097
DON ANDRES CLAUDIO FERNANDEZ ROMERO 13.110 ] 0,077
DON AUGUSTO SEOUEIRQS PUMAR 733 S'MHJ 0,024
DON CAYETANO BENAVENT BLANQUET 146.077 1897 0,872
DON GREGORIO ARRANZ PUMAR 16.356 a 0,088
INCRECISA, 5.1 1.331.715 0 7.647
INVERFASUR, 5.L. 560.2086 a 3,301
INVERSICNES AGRICOLAS INDUSTRIALES Y 1.803.819 0 10,628
COMERCIALES, S L.
DON JOSE FERNANDEZ ZAMORANO 1.233 34.075 0,208
DON JOSE LU COBIAN OTEROD 108,204 ] 0,634
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO 16.862 3.328 496 18,710
DON JOSE MARIA GRANELL BALEN 118.048 0 0,701
DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL 4272383 0 2489
MENEZPLA, S.A. 863.868 | 0 5,090
DON PRUDENCIO HOYOS-LIMON PUMAR 12 810 5.260 0,107
DCN LIBERATC MARING DOMINGUEZ 12.080 0,267

33.243
]

Nombre o denominaclén social
detl titular indirecto de la
particlpaclén

A frayés de: Nombre o
denominacian soclal del titular
directo de la participaclon

Nimero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voto
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Nombre o denomlnaclén soclal A través de: Nombre o Niamere de derechos | % sobre el total de
de! titular Indirecto de la danorninacién soclal del titular de voto directos derechos de voto
particlpacion directo da la partlclpacién
DON JOSE MANUEL PUMAR INVERSIQNES ACRICOLAS 1.803.819 10,628
MARINO INDUSTRIALES Y
L COMERCIALES, S L.
DON JOSE MANUEL PUMAR EXPLOTACIONES EL CERRO, 1.524 677 8,984
MARINO SA. J
% total de derechos de voto en poder del consala de adminlstracién 54,297

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean

darechos sobre acciones de la sociedad:

A4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contraclual o societaria que existan entre 105
utulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conccidas por la sociedad, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Tipo de relacion :

Sacielaria

Breve descripelén @

Controla, en suv condleidn de Presidente y Consejero Delegado, a la Sociedad Explolaciones El Cerro, 5.A., que s, 8 su vez,

acciorusla significalivo de Inmobiliaria del Sur, 5.A.

Nombre o denominaclén soclal relaclonados

DON JOSE MANUEL PUMAR MARIFIO

Tlpo de relacidn :

Societaria

Breve descripclén @

Conlrola a la Sociedad Inversiones Agrlcolas, Industriales y Comerciales, 5.L., que es, a su vez, accionista significaliva de Inmobillaria

del Sur, 5.A.

Nombre o denominacidn soclal relaclonados

DON JOSE MANUEL PUMAR MARING

A5 Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o socielara que existan entre los Llulares de
participaciones significalivas, y la sociedad y/0 su grupe, salvo que sean escasamenle relevanles o deriven del guro



0J63986085

CLASE 8°
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A6 Indique si han sido comunicades a la sociedad pactos parascciales que la afeclen segun lo establecido en el
art. 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemenle y relacicne los acclonisias vinculados por el pacto:

NO

Indigue si !a sociedad conoce la exislencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describzlas brevemente:

NO

En el caso de que duranle el gjercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos paclos o
acuerdos o acciones concerladas, indiquelo expresamente:

A7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el conlrol sobre la scciedad de
acuerde con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

NO

A.8 Complete los siguienies cuadros sobre 'a avtocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del sjercicio;

Nimero de acciones directas Ndmero de acclongs Indirectas (*} % total sobre capital soclal
86 558 480 036 3398

{*) A través da:

Nombre o denomlinaclén soclal del titular directo de la particlpacidn Nimero da acclones
dirgctas
PARKING INSUR, 5.A 378 756
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Nombre o denomlnacidn soclal del titular directo de la participacion Numero de acclones

directas
COMINSUR, 5.A. 70.654
COOPINSUR, 5.A, 40.626
Total 490.036

Detalle las variaciones significativas, da acuerdo con lo dispueslo en el Real Decreto 1362/2007, realizadas
duranle el ejercicio;

Plusvalla/{MInusvalla) de las acclones propias enalenadas durante el periodo (mlles de euros) Q

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandaloe vigente de Ja Junta al Consejo de Adminisiracion para llevar a cabe
adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

La Junla General Qrdinaria de Accionistas de 'nmobiliaria del Sur, S.A. d& lecha 28 de junio de 2008, aulerizd al Consejo de
Adrministracidn por un plazo de 12 meses para la adquisicién derivaliva de acciones propias direclemente o a iravés de las
sociedades del grupo, en las siguienles condiciones:

Modalidad de adquisicidn; compravenia

Numero maximo de acciores: 1 250 000

Importe minime: 2 eures por accién

Imnpore maximo: 75 euras par accién

Ei mismo acuemdo {en condiciones y plazos) lue tornade por las Juntas Generales Ordinarias de Accionislas, celebradas todas
ellas con fecha 30 de junio de 2008, por las sociedades parlicipadas al 100% por Inmobiliaria del Sur, S.A., Parking Insur, 5.A.,
Cominsur, 5.A., Cocpinsur, S.A, e Inversiones Sevillanas, S.A_, para la adquisicién derivaliva de accicnes de la Sociedad
Dominante,

A.10 Indique, en su caso, (as restricciones legales y estatularias al gjercicio de los derechos de voto, asi como las
restricciones lagales a la adquisicién o transmisidn de participaciones en el capital social. Indique si existan
reslricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentale maxlmo de derechos de voto que puede ejercer un acclonista por restriccion legal J 0

Indique si existen restnceiones estatularias al ejercicio de los derechos da volo:

[[e]

Parcentale mdxime de derechos de volo que puede elercer un acclonlsta por una restriccidn ﬂ]
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Indique si existen restricciones legales a la adquisicién o fransmisién de participaciones en el capital social:
NO
A.11 Indigue si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacidn frente a una oferta pablica de
adguisicidn en virtud de lo dispuesto en la Ley 8§/2007.

NO

En su caso, explique las medidas aprobadas y los lérmincs en gque se producira la ineficiencia de las

restriccionas.

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SQCIEDAD

B.1 Consejo de Adminisiracion

B.1.1 Detalle el numero maxima y minimo de consejeros previstos en |os estalulos:

NUmero maximo de consejeros 18

Nimero minimo de conseferos 5

B.1.2 Complate &l siguienle cuadro con los miembros del Consgjo:

Nombre o Representante Carga en el F. Primer | F. Ultlma Procedimlenta
denomlnacién soclal consefo nombram | nombram de eleccldn
del conselero

CON RICARDO PUMAR | - PRESIDENTE 02/12/2005 | 24/06/2006 | VOTACION EN

LOPEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS

DON VICTOR MANUEL | -- VICEPRESIDENTE | 26/03(1369 | 28/06/2008 | VOTACION EN

BEJARANO DELGADOQ JUNTA DE
ACCIONISTAS
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Nombre o Representante Cargo en el F. Primer | F.Ultimo Procedimianto
denominacidn social consejo nombram | nombram de elacclén
del consejero
DON ALFONSQ - CONSEJERO 19/08/1978 | 18/06/2005 | VOTACION EN
GALNARES YSERN JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON ANDRES CLAUDIO | — CONSEJEROQ 16/06/2004 | 19/0&6/2004 | SISTEMA
FERNANDEZ ROMEROC PROPORCIONAL
DON AUGUSTO - CONSEJERD 27/03/2002 | 23/06/2007 | VOTACION EN
SEQUETROS PUMAR JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON CAYETANO - CONSEJERO 17/03/1983 | 28/06/2008 | VOTACION EN
BENAVENT BLANQUET JUNTA DE
ACCIONISTAS
DQN GREGQRIO - CONSEJERO 20/07/2004 | 18/06/2005 | VOTACION EN
ARRANZ PUMAR JUNTA DE
ACCIONISTAS
INCRECISA, S FERNANDA CONSEJERQ 25/01/2002 | 23/06/2007 | VOTACION EN
OSBORNE MEDINA JUNTA DE
ACCIONISTAS
INVERFASUR, S L. ANTONIO ROMAN CONSEJERO 21/09/2007 | 2B/06/2008 | VOTACION EN
GARVEY JUNTA DE
ACCIONISTAS
INVERSIONES JOSE MANUEL CONSEJERC 26/10/2001 | 23/06/2007 | VOTACION EN
AGRICOLAS PUMAR LOPEZ JUNTA DE
INDUSTRIALES Y ACCIONISTAS
COMERCIALES, 5.L
DON JOSE FERNANDEZ | - CONSEJERO 17/03/1983 | 28/06/2008 | VOTACION EN
ZAMORANO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DO JOSE LUIS - CONSEJERO 17/03/1856 | 25/06/2008 | VOTACION EN
CQBIAN OTERC JUNTA OE
ACCIONISTAS
DON JOSE MANUEL - CONSEJERO 26/06/1369 | 18/06/2005 | VOTACION EN
PUMAR MARIND JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JOSE MARIA - CONSEJERQ 30/07/1999 | 18/06/2005 | VOTACION EN
GHRANELL BALEN JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JUAN FERNANDEZ | - CONSEJERO 17/03/1883 | 18/06/2005 | VOTACION EN
CARBONELL JUNTA DE
ACCIONISTAS
_ |
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Nombre o ( Representante Cargo an &l F. Primer F. Ultima Procedimiento
denemlnacidn soclal consejo nombram | nombram de eleccldn
del consejero

MENEZPLA, S.A. ESTEBAN JIMENEZ CONSEJERO 28/01/2005 | 18/06/2005 | VOTACION EN
PLANAS JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON PRUDENCIO - CONSEJERD 25/06/1988 | 28/06/2008 ' VOTACION EN
HOYOS-LIMON PUMAR JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON LIBERATQO -- SECRETARIO 17/03/1883 | 28/DG/2008 lr\/OTACION EN
MARIND DOMINGUEZ CONSEJERQ JUNTA DE

J ACCIONISTAS

Numere total de conseleros

18

Indique los ceses que se hayan producido duranie el periode en el Consejo de Administracion:

B.1.3 Complete ios siguenies cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicion:

CCNSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre o denomincalén del ¢onselero

Comislan gque ha
propueslo su
nombramiento

Cargo en el organigrama

de la sociedad

DON RICARDO PUMAR LOPEZ

CONSEJO DE
ADMINISTRAGION

PRESIDENTE

Numero total de consejeros ejecutivos

1

% total del consejo

CONSEJERCS EXTERNCS DOMINICALES

Nombre o denominacion del

consejera

Comisidn que ha propuesto su
nombramlanto

Nombre o deneminacion del
accionlsta slgnificativo a qulen
representa ¢ que ha propuesto su

nombramiento
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Nombre o denomlnacldn del
consejere

Comisidn que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denomlnacién del
acclonlsta signlficativo a quien
representa o que ha propusasto su
nombramlento

DON ANDRES CLAUDIO FERNANDEZ | -

ROMERO

ANGELA VAZQUEZ DIAZ

DON AUGUSTO SECQUEIROS PUMAR | -

—
EXPLOTACIONES EL CERRO, 8.A.

DON GREGORIO ARRANZ PUMAR -

EXPLOTACIONES EL CERRO, 8.A,

INCRECISA, S.L. -

INCREGISA, S.L.
_

INVERFASUR, S.L. -

=
INVERFASUR, S.L.

INVERBIONES AGRICOLAS -

INDUSTRIALES ¥ COMERCIALES,
5L

INVERSIONES AGRICOLAS
INDUSTRIALES ¥ COMERCIALES,
S.L

BON JOSE MANUEL PUMAR MARINGQ | -~

JOSE MANUEL PUMAR MARING

DON JOSE MARIA GRANELL BALEN | -

JOSE MARIA GRANELL BALEN

DON JUAN FERNANOEZ CARBONELL | -

JUAN FERNANDEZ CARBONELL

MENEZPLA, S.A. -

MENEZPLA, SA.

DON PRUDENCIO HOYOS-LIMON -

EXPLOTACIONES EL CERRO, S.A.

PUMAR
Ndmero total de cpnsejeros domlinlcales 11
% total del Conselo 61,111

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre ¢ denominacién del consejern

DON VICTOR MANUEL BEJARANCO DELGAOC

Perfi

0J63986030

Licenciadgo en Ciencias Quimicas, Administrador Solidario de Majolels, S L v de SAT Torremarisma, Empresas

Agropecuarias y Foreslales

Nombre o denomlinacion del conselero

DON ALFONSC GALNARES YSERN

Perfil

Doctor en Madicina y Cirugia, Académico Numerario de Medicina, Tesorero y Medico Legista

Nombre o denomlnacién del consejaro

DON CAYETANO BENAVENT BLANQUET

Peril

Licenciado en Ciarcias Fcondmicas y Empresariales y Audilor de Cugntas inscrito en el ROAC v el REA.
Programa de Alta Cireccion AD-1 2000/01 del Inslilvto de Inlernacional San Telmo. Ha formado pare de los
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CLASE 8.
s Sy

Consejos da Administracién de distinlas sociedades no cotizadas desde 1983,

Nombre o denominaclén del consejern
DON JOSE FERNANDEZ ZAMORAND

Perfil
Licenciado en Derecho, Licenciado en Giencias Empresariales (ICAGE), profesor universiterio y asesor de
empresas, Presidenle de Jolca, S.A.

Nombre o denominacidn del consejern
DON JOSE LUIS COBIAN QTERO

Perfll
Licenciado en Derecho, Consejero Delegado en emprass del seclor siderometalirgico, miembre del Consejo de
Adminislracién de empresas relevanles de los sectores lexli, agricola y de seguros

Nombre o denominacion del consejero
DON LIBERATQ MARING DOMINGUEZ

Perfil
Licenciado en Derecho, abogadoe ejerciente en el Colegio da Sevilla
Nuimero total de consejeros independientes [
% total det consejo ( 33,333

OTROS CONSEJERQS EXTERNOS

Detalle los motives por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con
la scciedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Indique las variaciones que, en su casc, se hayan producido duranie el penodo en la tipologia de cada consejera:

B 1.4 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya parlicipacién accionaral es infenior al 5% del capilal,

Nambre ¢ denominaclén social del acclonlsta
EXPLOTACIONES EL CERRO, S A,

Justlficaclén
Por lener una participacidn superior al 3% que se considera significativa, y tener une vinculacion histdrica con la
Socleded. Este accionisla junto con DiAa. Maria Pumar Marino han propueslec al consejero D. Augusto Sequsiros
Pumar, este accion:sia junio con DAa Carmen Pumar Marifio han propueslo al consejero D Gregorio Arranz
Pumar y este accionista junlo con Ofa. Glaria Pumar Marnfio ha propueste a' consgjero O Prudencio Hoyos-
Limén Pumar.

Nombre o deneminacién social dal accionlsta
INVERFASUR, S.L.

11
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CLASE

8-

Justificacion
Por lener una participacién superior al 3% que se considera significeliva, y tener una vinculecian hisldrica con la

Sociedad

Nombre o denominaclén social del acclonista
DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL

Justlficaclén
Por tener una parlicipacién junio con Dfia. Reyes Galnares Ysem supenor al 3% que se considera significaliva, y
tener una vinculacion histérica con la Sociedad

Indigue si no se han alendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedenies de accionistas cuya
participacién accionarial s iguai o supericr a 1a de olros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique |as razones por las que no se hayan atendido.

NO

B.1 5 Indigue si algin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a través da qué medio, al Consejo, ¥, en caso ds gue 1o haya hecho por escrito a todo el Consejo,
explique a continuacion, al menos jos molivos que &l mismo ha dado:

NO

B.1.6 Indique, en el caso de gue exista, las facultades que tienen delegadas &l o los consejero/s delegadols:

B.1.7 ldentifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o directivos en
otras sociedades que formen parie del grupo de ia sociedad cofizada:

Nombre ¢ denominacion social consejere Denominacién social de 1a entidad del grupe Cargo
DON RICARDO PUMAR LOPEZ ELIOSENA, 5.A. PRESIDENTE DEL
CONSEJO
DON RICARDO PUMAR LOPEZ HACIENDA LA CARTLJA, 5.A. PRESIDENTE DEL
CONSEJO
DON RICARDO PUMAR LOPEZ INNOVACIGN EN DESARROLLOS URBANOS PRESIDENTE DEL
DEL SUR. S.A. CONSEJC
’>DON RICARDO PUMAR LOPEZ LUSANDAL - SOCIEDAD INMOBILIARIA S.A. CONSEJERO
CON RICARDO PUMAR LOPEZ MOSAICO DESARROLLOS INMOBILIARIOS VICEPRESIDENTE
5.4 DEL CONSEJO
DON RICARDO PUMAR LOPEZ URBANISMO CONCERTADOQ. 5 A VICEPRESIDENTE
DEL CONSEJO

12
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RS SRR

DEL SUR. A,
|

Nomhre o denominacldan social cansejero DenomInacion social de la entidad del grupo Cargo

DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO | MOSAICO DESARROLLOS INMOBILIARIDS, CONSEJERO
S.A.

DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO ELIOSENA S.A. CONSEJERD

DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO HACIENDA LA CARTUJA. S.A, CONSEJERQ

DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO INNOVACION EN DESARROLLOS URBANOS CONSEJERQO

DON LIBERATO MARING DOMINGUEZ

ELIOSENA. S.A,

CONSEJO

T
SECRETARIC DEL

DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ

-

HACIENDA LA CARTUJA. S5.A,

SECRETARIO DEL

CONSEJO

DON LIBERATO MARING DOMINGUEZ

INNOWVACION EN OESARROLLOS URBANOS
DEL SUR, S.A.

SECRETARIO DEL

CONSEJO

0J6986093

B.1.8 Detalle, en su caso, los conse/eros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracién de
otras entidades colizadas en mercados oficiales de valores en Espana distinlas de su grupo, que hayan sido

comunicadas a la sociedad:;

B.1.9 Indique y en su casg explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nomero de consejos de los que

puedan formar parte sus consejeros;

3)

Expllcacion de las reglas

grupo y sociedades patrimoniales dal consejero o de sus lamiliares cercanos.’

El arliculo 28 del Reglamento del Consejo indice ‘Los consejeros deberdn informar a la Comision de Nombramienlas y
retribuciones de sus reslantas obligaciones prolesionales, por sl pudieran interferir con la dedicacién exigida al carga,
Cada consejero no podra perlenecer a mas da cince Consejos de Administracidn, excluidos ios de sociedades del propio

B.1.10 En relacién con |2 recomendacidn nimerge B del Cédigo Unificada, senale las paliticas y estrategias
generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

—

La politica de responsahllldad social corporativa

La politica de inverslones y financiacién sl
Efinlcic’m de la estructura el grupo de sociedades Sl
La politica de gobferne corporativa Sl
Sl

13
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CLASE 8*

E Plan estratégico o de negocio, asi como los objelivos de gestion y presupuesto anuales Sl
LL: politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos diractivos st
La politica de contral y gestién de rlesgos, asl como el segulmlento perlédico de fos sistemas (nternos de sl
Infarmac!|on y contral

La politica de dividendos, asi como [a de autocartera y, en especial, sus limites Sl

8.1.11 Complete los siguienles cuadros respecto a la remuneracién agregada de 'os consejeros devengada duranie
el gjercicic;

a} En la sociedad cbjeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros
Retribucion Fija 242
Relrbucion Variable j[ 4]
Dietas 201
Alanciones Estatutanas 903
QOpcicnas sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
I
Total l 1.346
Otros Beneficios Dalas en mlles de
euras
Anlicipos 0
|
Credllos concedidas 0
I —

[Fondos y Planes de Pensiones: Aporiaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas v}
| —
Primas de seguros de vida o
Garantias conslluidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

14
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0J6386095

b} Por fa pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos dz administracion y/o a la alta direccitn

de sociedades del grupo:

Concepto retributlvo

Datos en miles de
euros

Relribucion Fija

Relrnbucion Variable

Dietas

Alanciones Estalutarias

Opciones sobre acciones yio olros inslrumenlos financleros

Otros

,Total

Dtros Beneficios

Datos en mlles de
auros

Anlicipos

Credilos concedidos

| I

Fondos y Planes de Pensiones. Aportaciones

Fondos y Pianes de Pensiones: Obligaciones contraidas

Primas de seguros de vida

Garanlias consliluidas por la sociedad a favor de los consejeros

£) Remuneracién tofal por tipolegia de consejero:

Tipologia consejeros ] Por socledad Por grupo
Ejeculivos 304 1
Exlernos Dominicales 671 0
Externos Independientes 3 1
Ctros Exlernos Q Q
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_TRES CENTIMOS |
__ - DEEURG _ J

E

Total 1.346 2
¢) Respscto al beneficio alribuido a la sociedad dominante

Remuneracidn total consejeros(en mlies de euros) 1.348

Remuneraclon total consejeros/beneficio atribuide a ia socledad dominante [expresado en %) 11,0

0J6386096

B.1.12 ldentfique a Jos miembros de la alla direccidn que no sean a su vez consejeros ejeculivos, e indique la
remuneracion tclal devengada a su faver durante al gjercicio:

Nombre o denaminaclén soclal

Cargo

DON JOAQUIN GONZALEZ PEREZ
|

DIRECTOR GENERAL

DON FRANCISCO PUMAR LOPEZ

-

DIRECTOR DE EXPANSION Y
DESARROLLO

DON DOMINGC GONZALEZ GOMEZ

J DIRECTOR FINANCIERQ

DONA DOLORES CANOVAS GARCIA

DIRECTORA DE CALIDAD

DON JOSE ALF'ERD GARCIA

DIRECTOR COMERCIAL

DON NARCISO RODRIGUEZ CHAVES

DIRECTOR TECNICO

Remuneraclon total alta direceién (en mlles de euros)

896

B.1.13 |denlifigue de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido 0 cambios
de control a favor de los miembros de la aita direccian, incluyende 195 consejeros gjecutives, de la sociedad o de su
grupo. Indigue si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobades por los drganos de 'a sociedad o de su

grupo:

Numero de benaficiarios

Conse|p de Adminlstracion

Junia General

Organo que autorlza las cliusulas

sl

I

¢Seinforma a la Junta General sobre las clausulas?
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Y

CLASE 82 | TRERSENREOS |

AR
o

B.1.14 Indique el proceso para esiablecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracién vy las
clausulas estatularias relevantes al respecto.

Proceso para establecer la remuneracién de los mlembros del Consejo de Administracidn y las clausulas
estatutarlas

L.a relribucion del Consejo de Administracian esta fijada en el articulo 28 de los Eslalutos Sociales.

La retribucidn se encuentra fijada en €l 6,5% de los beneficios después de impuestos, slempre que esién cublerlas la
reserva legal y la estalutaria y de haberse reconocide a los accionistas un dividendo del 4%.

El arliculo 2B fija, as! mismo, la dieta por asistencia a las reuniones del Consejo y Comisiones en 538,56 euros por cada
reunién Esla cuanlia se actualizard anualmenle en funcién del IPC, conjunlo nacional.

La remuneracion del Consejo de Administracidn esléd fjada eslatulariamente, El procedimienlo para modilicar la
remuneracion del Consejo es medianle acuerdo de la Junla General de Accionistas, a propuesia dol Consejo de
Adminisiracion, previo informe de la Comision de Nombramienlos y Relribuciones,

Sefiale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguienles decisiones.

A propuesta del primer ejecutivo de |a compaiia, el nombramlento y eventual cese de los allos dlrectivos, sl

asl como sus clausulas de indemnlzacldn.

Laretribuclén de los consejeros, asl como, en el case da los gjecutlyos, [a refribucion adiclonal por sus sl

tunciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus confratos.

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracién aprueba una detallada polilica de retribuciones y especifique las
cuestiones sobre las que se pronuncia;

Importe de los componentss fljos, con desgliose, en 5u casa, de fas dletas por particlpaclan en ¢l Consejo ¥ 51
sus Comislones ¥ una estimaclan de |a retribucidn flla anual a la que den origen

Conceptos retributlvos de cardcter variable Sl

Princlpales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una estimacion de suimporte o coste anual al

equivalente.

Condlciones que deberan raspetar los contratos de quienes ejerzan funclones de alta direccidn come s

consejerps efecutivos

B.1.16 Indique si el Cansejc somete a votacién de la Junta General, como punic separado dei orden del dia, y con
caracter consultiva, un informe scobre la politica de relribucicnes de los consejeros, En su caso, explique los
aspeclos del informe respecto a la polilica de retribuciones aprobada por el Consejo para los afios fuluros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el sjercicio y un resumen global de cémo se
aplico la pc'llica de retribuciones en el gjercicio. Detalle el papel desempefiada por la Comuision de Relribuciones y
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CLASE 82

Lk

si han utilizado asesoramienlo externs, la identidad de los consultores externcs que lo hayan prestado:

NO

&Ha utlllzado asesoramiento externo?

ldentidad de los consultores axternos

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros de! Consejo que sean, a su vez, miembres del Consejo de
Administracién, direclives o empleades de soctedades que ostenten participaciones significativas en la socisdad
colizada y/o en enlidades de su grupo:

Nombre o denominaclon social del Denominacién soclal del acelonista Cargo
consejero slgnificailve
DON RICARDC PUMAR LOPEZ INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES | VICEPRESIDENTE
Y COMERCIALES, S.L. DEL CONSEJO
DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR EXPLOTACIONES EL CERRQ, S.A. CONSEJERO
DON GREGORIO ARRANZ PUMAR EXPLOTACIONES EL CERROQ, S.A, CONSEJERO
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO EXPLOTACIONES EL CERRO, S.A. PRESIDENTE DEL
CONSEJOY
CONSEJERQC
DELEGADO
SQUIDARIGQ
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO INVERS|ONES AGRICOLAS INDUSTRIALES | PRESIDENTE DEL
¥ COMERCIALES, S.L. CONSEJO Y
CONSEJERO
DELEGADO

Delalie, en su caso, las relaciones relevanles dislinlas de las contempladas en el epigrafe anterior, do los
miembros del Cansejo de Adminisiracion que les vinculen con los accionistas s.gnificativos y/o en enticdades de

SuU grupo:

B.1.18 Indique, s/ se ha producido duranle el ejercicio alguna modificacién en el reglamento del consejo:

NO

B.1.19 Indigue los procedimientos de nombramiento, reeleccidn, evaluacién y remocion de los consejeros. Detalle
tos ¢rgancs compelenles, los tramiles a sequir ¥ los ¢riterios a emplear en cada uno de los procedmmientos,
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CLASE 82

El nombramienlo de consejeros sa eleva por el Conseje de Adminislracidn a la Junla General de Accionislas, asl como su
nombramiento provisional por cooptacion. Sa eprobard por el Consejo a propuesta da ta Comisidn de Nombramientos y
retribucionas en el caso de conssejeros Independientes y previo informe da dicha Comisidn an caso de los restantes consejeros.

La reeleccidn de consejeros se eleva por el Consejo da Administracion a la Junla General da Accionisias, asl como su
nombramiento provisional por cooptecion. Se aprobara por el Consejo a propuosla de la Comisidn de Nombramiontos y
relribuciones en el caso de consejeros independientes y previo informe de dicha Comisién en caso de los reslanles consajeros.

El Consajo en pleno efectia una vez al afo una evaluacién de la eficacia de la actuacion da! propio Consejo y de sus Comités y
Comisiones, previo informe gue éstas le eleven y, en particular, del Presidenle y primer ejeculivo de la compahla, previo
informe de la Comision de Nombramienlos y Relribuciones.

Al margen de dicha evaluacién anual, no existe un procedimiento escrilo eslablecido para una evaluacion conslante de cada
CONSEe|ero.

Al proponer, en su caso, la reeleccién do cualquier consejero, la Comisidn de Nombramienlos y Relribuciones y el propio
Consejo evalian la actuacidn del consejero cuya realaccidn se propone a la Junta,

En cuanlo a la remocion, el cese o remocién de los consejeros esta requlado en el arl. 27 del Reglamenlo del Consejo, cuyo
lexlo literal se incluye en el Apariado B.1.20 siguiente,

B.1.20 Indique los supuestos en los que estan obligades a dimilir los consejeros.
Se encuentran especificados en el arlloulo 27 del Reglamenlo del Consejo de Administracion, cuyo lexlo Integro es ei siguienls:

1. La separacion de los Consejeros podra ser acordada en cualquier momento por la Juna General de Accionistas,

2, Los Consejeros cesaran en su cargo cuande lranscurra el periodo para el que lueron designados,
3. Los Consejeros deberan cesar en |os siguienles casos:

a) Cuando se vean incursos en algunos de los supueslos de incompatibilidad o prahibicidn legalmenle eslablecidos,

b) En los supuestos en que su pemmanencia en el Consejo pueda afectar negativamente al funcionamiento del mismo o al
crédile y reputacion de la Sociedad en el mercado, o pueda poner en riesgo los inlereses de la Sociedad.

4 Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Adminislracion y formalizar, si éste lo considera
convenenle, la correspondiente dimision en los siguientes casos:

a) Cuando, en casc de Iralarse de Consejeros Ejeculivos, cesen en los pueslos a los que estuviese asociado su nombramienlo
como Consejero.

b} En caso de Consejeros Deminicales, cuando el accionisla a quién representan venda inlegramente su parlicipacidn
accionarial, o en el nimero gue corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacion accionanal hasla un nivel que
exija la reduccidn del namero de sus consejeros dominicales.

5. Los Consejeres deberan informar al Consejo de Admunistracion de las causas penales en las que aparezcan como
imputados, asl como de sus posteriores vicisiludes procesales.,

Siun Consejero resultara procesado o se diclara conira él auto de aperiura de juicio iral por alguno de los delitos sefalados en
el art. 124 de la Ley de Soc/edades Anonimas, el Consejo de Adminislracion examinard el caso lan pronto sea posible y a la
visla de sus circunstancias concrelas, decidira si precede o no que el Consejero conlinle en su cargo.

6. El Consejo de Admnistracién no podrd proponer el cese de ningdn Consejaro independiente anlas del cumplimienlo del
pericdo estatulario para el que hubiera sido nombrade, salvo que concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo informe
de la Comision de Nombramienlos y Relribuciones. En particular, se enlendera gue exisie justa causa cuando el Consejero
hubiera incumplido los daberes inheranies a su cargo o incurrido en alguna de las circunslancias que le impidan tener la
condicidn de independiente.’

B 1.21 Explique si la funcion de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidenle del Consejo. En su
caso, indique les medidas que se han lomado para limitar los resgos de acumulacion de poderes en una Unica

persona:

19



CLASE 82 Y

Sl

MedIdas para limliar riesgos

Aundue el zargo de primer ejeculivo recae en el Prasidente del Consejo de Adminislracidn, se han lomado las cautelas
necesanas para reducir el iesgo de la concentracidn de poder en una sola persona, pues sdlo se ha afectuado en el actual
Presidente una delegacitn parcial de facultades del Consejo, que no compranden aquellas funcicnes que el Consejo se ha
reservado expresamente y se resefian en el informe de Gobierno Corporaltivo.

Indique y en su caso explique si se han establacido reglas que facultan & uno de [os consejeros independienles
para sclicitar la convocatona del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el orden de! dia, para coordinar y
hacerse eco de las preccupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluacion por el Consejo de
Administracion

NO

B.1.22 ;5e exigen mayorias reforzadas, dislnlas de las legales, &n algin lipo da decision?:

Sl

Indique cémo se adoptan los acuerdos an &l Consejo de Administracién, sefalando al menos, el minimo quérum
de asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acusrdos:

Descripcion del acuerdo @
Delegacion permanente de alguna lacullad del Consejo en la Comisidn EJeculiva o en el Consejero Delegado y la designacidn de los

miembros que hayan de ocupar lales cargos

Quérum %

La mitad mds uno de los Consejeros 0
Tipa de mayarla Yo

Voto favorable de las dos terceras partes de los miembros del Consejo 0

B.1.23 Explique si exislen requisitos especificos, distintos de los relalivos a los consejeras, para ser nombrado
presidente.

NO

B.1 24 indique si el presidente liene voto de calidad:

20
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CLASE 8-

51

ot

Materias en las qua existe votc de calldad

Cada Consejero tiene deracho a un voto. Salve los acuerdes en que Se exigen mayorias reforzadas (arliculos 13 y 16 del
Reglamento del Consejo), los acuerdos del Consejo se edoptan por mayorla de los Consejeros presenles o representados
concurrentes a la sesion {arliculo 21.4 del Reglamenlo del Consejo}. Al Presidente le corresponde el vate de calidad para
resolver los empales (arlicule 11.2 del Reglamente del Consejo).

B.1.25 Indique si los estalutes o el reglamento del consejo establecen algun [imile a la edad de los consejeros:

NQ

Edad imite presidente

Edad limile conselero delegado

Edad limlte consejero

046386101

B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandalo limilado para los conssjeros

independientes:

NQ

Numero maximo de afios de mandato

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulc el nimero de consejeras, expligue los molivos y las iniciativas

adoptadas para corregir tal situacion

Explicacién de los metivos y de las niclativas

Vease Aparlado F.15 de esle informe.

En particular, indigue sila Comigidn de Nombramientos y Relribuciones ha eslablecido procedimientos para que los
procesos de seleccidn no adolezcan de sesgos implicilos que obslaculicen la seleccién de consejeras, y busque

deliberadamenie candidatas que reunan el parfil exigido:

NG

B.1.28 Indigue sT existen procescs formales para |2 detegacién de votos en el Consejo de Administracién. En su

caso, deldllslos brevemente.

Los consejeros podran delegar su represantacion por escrilo a {avor de olro consejero, pudiendo un mismo consejero oslentar

varias representaciones {(articulo 21 2 del Reglamenlo d=[ Consejo)
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CLASE 87

B.1.29 Indique e! nimerc de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracién durante el ejercicio.
Asimismo, sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Numero de reunlones del conselo 12
Numero de reunlones del conse]o sin ta asistencia del presldente 0
Indique el ndmero de reuniones que han mantenide en el ejercicio las dislintas comisiones del Consgjo:
Numero de reunlones de Ja comlsidn ejecutiva o delegada 0
Numero de reunlones del comité de auditoria 4
Nlmero de reuniones de la comislon de nombramlentos y retribucienes 2
Nuamero de reunlones de la comlsidén de nombramlentos 0
NuUmero de reunlones de |a comlsldn de retrlbuclones Q

B.1.30 Indique el numera de reuniones gue ha mantanido el Consejo de Administracidn durante el ejercicio sin la
asislencie de todos sus miembros, En el computo se consideraran no asistencias las representacionss realizadas

5in instrucciones especificas;

Numero de no aslstenclas de consejeros durante el ejerciclo

3,240

% de no asistencias sobre el total de votos durante el efercicio

B.1.31 Indigue si jas cuenlas anuales individuales y consclidadas que se presentan para su aprobacion al Consejo

aslan previamente certilicadas:

NG

Identifique, en su caso, a la/s personals que ha o han certificade las cuentas anuales individuales y consolidadas
de la sociedad, para su formulacion por el consejo:

B.1.32 Explique, si los hubiera, los macanismos establecidos por el Consejo de administracion para evitar que las
cuerlas indhviduaies y consclidadas por €l formuladas se presenlan en la Junla General con salvedades en el

informe de audiloria.
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Esla funcién se encuantra delegada en el Comilé de Audiloria, Enlre las funciones de esle Comilé se encuentra la de mediar y
arbitrar en los casos de discrepancias enlre la Dirsccign de |a Sociedad y los Auditoras en relacian con los principios y normas
contables aplicados on la elaboracién de los eslados linancieros, a fin de ovilar que lanio las Cuentas Anuales individuales

come consclidadas se presarlen con salvedades en el informe de euditoria.

B.1 33 ;El secretario de! consejo liene la condicién de consejero?

Ell

B.1.34 Explique los procedimienios de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si su
nombramienle ¥ cese han sido informados por la Comisién de Mombramienios y aprobados por el pleno del

Cansejo.

Procedimiento de nombramlento y cese

El nom&ramienle y cese del Secretano serdn informedos por la Cemision de Nombramienlos y Retribucones. El
procedimiento para el nombramienlo y cese del Secrelario es como sigue: El Presidente del Consejo comunicara al
Presidenle de la Comisién de Nambramienlos y Retnbuziones la necesidad de nombramienlo y cese del Secretario, y la
persona que se propone para ocupar el cargo. La Comisidn de Nembramiontos y Retnbuciones se reunird para estudiare
informar la propugsta comunicada por el Presidente. Informada la propuesta por la Comisién, se remilira a! Pleno del
Consejo para que adople la decisién quo procede.

¢La Comisian de Nombramientos informa del nombramlento? sl
¢La Comlslon de Nombramientos informa del cese? sl
LElConsejo en pleno aprueba el nombramiento? Si

5l

LEl Consejo en plena aprueba el cese?

: Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcion de velar, de ferma especial, por las recomendaciones

de buen gobierno?

Sl

Observaclones

Al Secrelario la corresponds garantizar el cumplimienio de 1a legalidad formal y malenal de los requisitos previslos para la
canvocatoria, canslilucion y progeso de toma de decisiones, asl como 1a vigilancia en relacion con el respete a los
procadimienlos y reglas de gobierno de la sociedad (arl. 14.2 del Reglamenlo del Canseje).

B.1.35 Indique, si !os hubera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del

audilor, de los analistas financieros, de los bancos de inversibn y de las agencias de calilicacian.
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HEE

Le correspande al Comilé de Audilorla la labor de delectar lodas aquellas cuestiones que pudieran poner en rnesga la
Independencia ds |os avdiores.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha camblado de audilor externo. En su caso identifique al auditor
entrante y saliente:

NO

Audltor saliente Augltor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdes con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:

NO

B.1.37 indique 51 la firma de auditoria realiza olros trabajos para la sociedad yfo su grupe dislintos de los de
audiloria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

51
Sociedad Grupo Total
Impaorte de otros trabajos distintos de los de 42 0 42
audltor(a (mlles de euros)
Importe trabajos distintos de los de 51,000 0,00¢ 51,000
audltorlaflmporte total facturado por la firma
de audltaria {en%)

B.1.38 Indique si el inferme de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenia reservas o
salvedades. En su caso. iIndique las razones ¢adas por el Presidente del Comité de Auditoria para explicar el
contenido y alcance de dich&s reservas o salvedades.

NO

B.1.39 Indigue el nimers de ancs que la firma actual de auditorfa lleva de forma ininterrumpida realizando la
auditoria de 1as cuentas anuales de la sociedad y/o su grupe. Asimismo, Indique el porcentaje qus rapresenta el
numera de afos auditados por la asiual firma de audileria sobre el nimerc tolal de afios en los gue las cuentas
anuales han side auditadas:

Socledad Grupo
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Ndmero de afios inlnterrumpidos 10 10
Sociedad Grupo

N° de afios audltados par la firma actual de aro 37,0

audltoria/N® de afios que la socledad ha sido

auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en el capital de
enlidades que tengan el mismo, andlogo o complementario género de aclividad del que constituya el objeto soclial,
lanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la scciedad. Asimisme, indique los cargos
o [unciones que en estas sociedades ejerzan;

Nombre o denominacién soclal del Denomlnaclén de |a sociedad objeto % Cargo o
conselero partlclpacion funciones
INCRECISA. 5.L FIPFA. S.L 69,400 | CONSEJERO

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimienlo para que los consejeros puedan conlar con

asesoramiento externo;

Ell

Detalle del procedimiento

El procedimiento se encuentra establecido en ei arliculo 23 del Reglamento del Consejo, cuyo texlo integro es le siguienle:

™. Con el in de ser auxiliados en el gjercicio de sus funcicnes, los Consejeros pueden sclicitar, a lravés del Secrelario del
Consejo, la conlralacibn con cargo a la Sociedad, de asesores legales, contables, financieres u otros axperios.

El encarge ha de versar necesariamente sobre problemas concretes de especial relevancia ¢ complejidad que se presenle
en el desemperio de su cargo.

2. La decisidn de contralar corresponde al Consejo oe Adminislracion que podra denagar la soicilud si considera:

a) Que no es precisa para =l cabal desempefio de las funciones encemendadas a los Consejerus;

b) Que su cosle no es razonabie ala visla de [a importancia del problema; o

c) Que |a asislencias lécnica que se recaba puede ser dispensada adecuadamenle por el personal técnico de la
Sociedad.’

B 1.42 Indigue y en su caso detalle si exisle un procedimienlo para que los consejeros puedan contar con la
informacidon necesaria para preparar las reuniones de los drganos de adminislracion con ttempo suficiente:

Sl

Detalle del procedimiento

La convocaloria del Consejo de Administracion se realiza por escrito dirigido personalmente a cada Consejero, con una
anlelacion minima de cinco dias de la fecha de la reunidn, expresando en la misma los asuntos que componen el orden
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CLASE 8° - TRES CENTIMOS

Detalte del precedimienta

del dia (ariculo 21 de los Estatutos Socialas),

Junto con la convocataria de la reunién se pone a disposicion de cada Consejero la documentacion necesaria sobre los
punios a lralar en el orden del dia.

El Consejero, apare de la informacién que reciba en ef desarrolio de las sesiones, lendra derecho a informarse sobre
cualquier aspeclo de |a Sociedad, a examinar sus libros, documentos y demds antecedentes de las operaciones sociales y
g inspeccionar sus instalaciones (ariculo 22,1 del Reglamento def Conselo).

Con el fin de no perturbar la geshén ordinaria de |la Sociedad, aquella informacion la canalizaré a lravés del Presidsnle y,
en su caso del Secrelario del Consejo, que le facilitarén direclamenio Iz informacién, olreciéndola los inlerlpculores
apropiados y adoptando |as medidas que se puadan facililar "in silu” las diigencias de examen e inspeccidn dessadas
(articulo 22 2 del Reglamento del Consgjo.

0J6386106

B.1.43 indigue y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informar vy,

en su caso, dimitir en aquellos supuestes que puedan perjudicar zl crédito y reputacion de la scciedad:

Sl

Explique las reglas

Los consejeros deberdn cesar en su cargo en los supuesios en que su permanencia en el Consejo pueda alectar
negalivamenie al funcionamiento del mismo o ai cradilo y raputacion de la Sociedad en el mercado, o pueda poner en
riesgo fos inlereses de la Sociedad (articulo 27, 3b} del reglamento del Consejo}. Los consejeros deberan informar al
Consejo da las causas penales en las que aparezcan como impulados, asl como da sus posteriores vicisiludes precesalas.
Si un consejero resultara procesado o se dictara contra &l aute da apertura de juicio oral por alguncs de los delitos
sefalados en el arl. 124 de Ja Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examinara el caso tan pronlo sea posible y a la
vista de sus circunslancias concretas, decidird si procede o no gue el consejero continle en su cargo {art, 27.5 del
Reglamenic del Consejo).

B.1.44 Indigue si algin miembro del Consejo de Administracidn ha Informado a la sociedad que ha resultado
procesado ¢ se ha diclade contra él auto de aperlura de juicio coral, por alguno de los delitos sefialados en el articule

124 dg |a Ley de Scciedades Andnimas:

NO

Indique si al Consejo de Adminisiracién ha analizado el caso. 51 la respuesia es afirmativa expligue de forma

razonada la decision tamada sobre si procede o no que el consejeroc continle en su cargo.

NO

Declsién Explicacién razonada
tomada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracién
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.l

B.2,1 Detalle tadas las comislones del Cansejo de Administracién y sus miembros:

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tlpologia
DON CAYETANC BENAVENT BLANQUET PRESIDENTE INDEPENDIENTE
INVERSIONES AGRICCLAS INDUSTRIALES Y COMERCIALES, S.L. | VOCAL DOMINICAL
DON JOSE LUIS COBIAN OTERO VQCAL INDEPEMDIENTE
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO voCcaL DOMINICAL
MENEZPLA, S.A. VOCAL DOMINICAL
DON RICARDO PUMAR LOPEZ VOCAL EJECUTIVO
DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO VOCAL INDEPENDIENTE
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ SECRETARIO- INDEPENDIENTE
VOCAL

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologta
DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DOMN ALFONSD GALNARES YSERN VOCAL INDEPENDIENTE
DON AUGUSTO SEOUEIROS PUMAR VOCAL DOMINICAL
DON GREGORIO ARRANZ PUMAR VOCAL DOMINICAL
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO VOCAL DOMINICAL
DON RICARDO PUMAR LOPEZ VOCAL EJECUTIVO
DON LIBERATO MARINO DCQMINGUEZ SECRETARIO- INDEPENDIENTE
VOCAL

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Nombre Cargo Tipotegla

DON RICARDO PUMAR LOPEZ PRESIDENTE EJECUTIVO
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CLASE 87

Nombre Cargo Tlpologla
DON CAYETANO EENAVENT BLANOUET VOCAL INDEPENDIENTE
INCRECISA, 5 L. | VOCAL DOMINICAL
DON JOSE FERNANDEZ ZAMORANO VOCAL INDEPENDIENTE
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO VOCAL DOMINICAL
DON JOSE MARIA GRANELL BALEN VOCAL DOMINICAL
MENEZFLA, S A VOCAL DOMINICAL
DON PRUDENCIO HOYOS-LIMON FUMAR VOCAL DOMINICAL
DON VICTOR MANUEL BEIARANO DELGADO VOCAL INDEPENDIENTE
DON LIBERATO MARINDO DOMINGUEZ SECRETARIO- INDEPENDIENTE
VOCAL

B.2.2 Sefale si corresponden al Comité de Auditoria las siguienles funciones.

Supervisar el proceso de elaboracién y la Integridad de la Informacldn financlera relatlva a la socledad y, en

su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requlsitos normatlyos, la adecuada delimitacidn del Sl
perimetro de consolldacién y la correcta apllcacldn de los crterlos contables

Revlsar periddicamente los sistemas de control Interno y gestién de rlesgos, para que los princlpales S|
riesgos se Identlfiquen, gesttonen y den a conocer adecliadamenta

Velar por la independencla y eflcacia de |a funcldn de auditoria Interna; proponer la selecclén,

nombramlento, reelecclén y cese del responsable del servicle de auditora Interna; proponer el 3l
presupuesio de ese servicio; recibir Informacién periédica aobre sus actividades; y verificar que ia alta
direccidén tlene en cuenta las concluslones y recomendaclones de sus informes

Estahlecer y supervisar un mecanismo gque permlita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, sl

se consldera apropiade andnlma, las irregularidades de potencial irascendencla, especialmente financleras | S!
y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de selecclén, nombramlento, reelecclén y sustituclén del auditer externo, al
asl como las condiclenes de su contrataclon

Recibir regularmente del auditor externo Informacion sobre el plan de audlioria y los resultados de su S|
ejecuclon, y veriflcar que la alta direccion tlene en cuenta sus recomendaciones

Asegurar Ja Independencla del auditor externo Sl
En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma !a responsabilildad de las auditorias de las 51

empresas que fo integren
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H

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcicnamiento, asl como las responsabilidades que
fienen alribuidas cada una de las comisicnes del Consejo,

Denomlnaclén comision
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Breve descripclén
Comision de Estrategia e (nversiones: sus funciones esenclales son estudiar y emilir informes y propuestas al
Consejo de Adminislracidn sobre equellas decisiones estralégicas, inversiones, desinversiones, que sean de
relevancia para la socledad o para su grupo, valorando su adecuacion al presupuesio o planes estratégicos.
Las reglas de luncionamianio tanto de la Comision de Eslralegia e Inversiones como la de Nombramiznlos y
Relribuciones son las mismas que las del Consejo de Administracion Las Comisiones son convocadas por su
presidenie y se rednen tantas veces sea necesario para conocer los asuntos de su competencia.

Denominacion comlsian
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breva descripcidn
Comision de Nombramienios y Retribuciones: su funcion esencial es inlormar al Gensejo de Administracién sobre
nombramientos, ceses y retribucion del Consejo y sus cargos, asi como la poillica general de retribuciones e
incentivos para los mismos y para la alte direccién
Las reglas de luncionamiento tanlo de la Comisidén de Eslrategia e Inversiones como la de Nombramienios y
Retribuciones son las mismas que las del Consejo de Adminislracién. Las Comisiones son convocadas por su
presidente y se reunen lanlas veces sea necesario para conocer los asunios de su competencia,

Denomlnacion comlsién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripclan
Comilé de Auditoria: sus funclcnes principales son las sigulenles;
1. Supervisar la suficiencia y adecuado funclonamiento de los sistemas de conlrel inlemo vigenles en la socledad
y las sociedades de su grupo, de forma que se asegure |a flabilidad y claridad de |os eslados inancieros de la
socledad y su grupo contenidos en las cuentas anuales y en lodas 'as informaciones suministradas a los
organismos reguladores.
2 Vigilar el cumplimienio de la normaliva eplicable 2n asunlos relacionados con las conductas en los mercados de
velores, proleccidn de datos y alcance de las acluaciones del grupo en materia de su compelencia.
3 Informar, a través de su Presidenle, en la Junla General de Acclonislas en [a que se someta [a aprobacidn de
las cuentas anuaies, de las malerias de su competencia.
4 Proponer al Consejo de Adminisiracion, para su sometimiento a la Junla General de Accionislas, el
nombramienic de los auditores de cuentas, de conformidad con la normativa aplicable.
5. Mediar y srbitrar en las discrepancias que pudieran surgir entre {a direcclon de la sociedad y los auditores en
relacion con la aplicacion de principios ¥ critenos en la elaboracion de las cuenlas anuales.
6. Servir de canal de comunicacidn entre el Consejo de Adminislracitn y los audilores, evaluando anualmente los
resullados de fa auditor(a y el grado de puesia en praclica por la direccidn de las recomendaciores efectuadas
por los auditores
7. Elanalisis, control y seguimiento da los riesgos del negocio.
4. Supervisar el cumplmiento del Reglamento Inlerne de Conducta y las reglas de Goblernc Corporative,

Las reglas de organizacion y funcionamiento del Comté de Audilor’a estan includas en el apartado V "Reuniones

y Reglas de Funcionamienlo” del Reglamento del Comilé de Auditoria. El citado reglamento se puede consullar
en la pdgina web de Inmobiliana del Sur, S A. (www.grupoinsur.com).

B.2 4 Indique las faculiades de asesoramiento, consulla y en su caso, delegaciones que tienen cada una de las

COMmIiSIONES:
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Denominacion comlslon

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Breve descripcian

Nos remitimos a lo indicado en los puntos anleriores

Denomlinacldn comfslén

COMISION DE NOMERAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripclén

Nos remitimes a lo inocicade en los punlos antenores

Denominaclan comisién
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripeién
Nos remitimos a lo indicado en los punlos anleriores

B.2.5 Indiquse, en su case, la existencia de regulacion de las comisiones del Consejo, el lugar en que eslan
disponibles para su consulta, y las modificaciones qua se hayan realizado duranle el ejercicio. A su vez, se indicara
si de forma veoluntaria se ha elaborado algln informe anual sobre las actividades de cada comisién,

Denominacién comislén
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Breve descripelon
La Sociedad no ha elaborado informa sobre la aclividad de las Comisién de Estralegia e Inversionas.
La comisién de Eslrategla e Inversiones no cuenta con un Reglamenle de fuacionamienlo.
El Secretario gel Consejo de Adminisiracion, gue lo es a su vez de esla Comisidn, informa en cada reunidn del
Consejo, en su caso, de los asuntos fralados y acuerdos adoptados por la cilada Comisién.

Denominaclén comislén
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descrlpclon
La Sociedad ha ejaborado informe sobre las actividedes de [a Comisién de Nombramienlos y Relribuclones
referido al ejercicio 2008.
La comisién de Nombramientos y Relribuciones no cuenta con un Reglamenio de funclonamiento,
El Secratario del Consejo de Administracién, que lo es a su vez de esta Comisian, informa on cada reunion del
Consejo, en su ceso, de los asunlos tratados y acuerdes edoplados por la cilada Comision.

Denominacion comlsion
COMITE DE AUDRITORIA

Breve descripcion
El Comilé de Audiloria cuenla con un Reglamento de luncionamiento.
El citado reglamenlc se encuentra disponible en la pagina web de la sociedad www grupoinsur.com en el
aparlado de ‘Informacién para Accionisias e Inverscres” y en el capiiulo "Reglamentos e Informes”. También esta
disponitle en la pagina web de |la Comisidn Macional del Mercado de Valares (www.cnmv.es).
La Sociedad ha elaborado un informe sobre las aclividades dei Comité de Auditoria relerido al ejercicio 2008.
El Secretano de! Consejo de Administracién, que o es a su vez del Comité de Audiloria, informe en cada reunidn
del Consejo, en su caso, de [os asunlos tratades y acusrdes adoptados por el Comilé,

B.2.6 Indigue si la composicidn de la comision ejecutiva refleja la participacién en el Cansejo de los diferenles

consejercs en funcidn de su condicidn:

30



0J6386111

TRES CENTIMOS
L DEEURD ___

CLASE 8?

Fi

NO

En caso negativo, explique la composicion de su comislon ejecutiva

No exista Comisidn Ejecutiva.

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorabla del Comité de Auditoria o
cualquier otro al gue se hubiera encomendado la funcién, las operaciones que la sociedad realice con consejeros,
con accionistas significalivos o representados en el Consejo, o ccn personas a ellos vinculadas:

Sl

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una lransferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, vy los accicnistas significativos de la sociedad:

C.3 Deflalle las operaciones relevanies que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directives de la sociedad:

C.4 Detalle las operaciones relevantes realizadas por |a sociedad con olras socledades pertenecienies al mismo
grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de esiados financieros consolidados y no
formen parte del trafico habilual de la sociedad en cuanto a su objelo y condiciones:

C.5 Indigue si los miembros del Consejo de Administrasion se han enconlrado a lo large del ejercicio en alguna
situacidon de conflictos de interés, segun lo previste en el articulo 127 ler de la L8A,

NO
C 6 Detalie tos mecanismes eslablecides para detectar, determinar y resolver los posibles confliclos de intereses
entre la scciedad y/o su grupo, ¥ sus consejercs, directivos o accionistas significativos.

Los mecanismos eslablecidos se encuenlran dstailados en el capflulo To del Reglamenlo Inlerno de Condusta.

C.7 ;Coliza mas de una sociedad del Grupo en Espana?
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NO

Identifique a las scciedades filiales que cobzan;

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcidn general de la politica de nesgos de 1a sociedad y/c su grupo, detallando y evaluandoe los riesges
cubiertos por el sistema, junte con la justificacidn de la adecuacien de diches sistemas al perfil de cada tipo da

riesgo.

La Seciadad desarrolla dos aclividades pringipales, que son:
. La construccitn de viviendas y locales para su venta (aclividad promolora o de venlas).
. La conslruccion de edilicios da locales de oficinas y comerciales para su arrendamiento (aclividad de arrendamienio).
También desarrolla otras actividades menes imporlanles que las anteriores, come son fa conslruccidn do edificlos para sl o
para sociadades de su grupo, y la prestacién a terceros de servicios relacionados con la activided inmobiliaria.
Para controlar los riesgos inherentes al desarrello de estas actividadas, la Sociedad tiene aslablecidos diversos sistemas de
control y evaluacion de los mismos.
Comao més significativas y slgulendo el orden de los drganos de gestidn y administracitn y deparlamentos qua efectdan dicho
control y evaluacidn de los riesgos, pueden citarse los siguienles:

Conlral y evalUacidn a carge det Consejo da Administracién:
El Consejo de Administracion liene encomendado en exclusiva las siguientes funciones para controlar los riesgos de la
Sociedad:
. Fijacidn de las pollticas generales de la Sociedad y parliculares de cada actividad que desarrolla.
. La aprabacién del Plan Eslratégico, con vigencia de cinco afios, que eslahlece los objetivos de crecimienlo de la compania en
lodas sus actividades durante el periodo do vigencia.
. La aprabacién de un Presupuaslo Anual, ajuslado al Plan Eslralégico, y su seguimienlo mes a mes para evilar desviaciones y,
si las hay, conocer las causas que las motivan y adoplar a iempo las medidas correcloras que procedan.

La aprobacitn de todas las operacionas de compra do bienes inrmuebles, especialmenle suelos y solares. previo informe de la
Comisidn de Estralegia e Inversiones.

La aprobacién de la venla y gravamen de los bienes inmuebles que constiluyen el inmovilizade material.
. La autorizacién de todas las operaciones de crédito o préslamo.

La aprobacion de los conlralos de ejecucitn de obras cuando su cuantia exceda de cierto limile.
. Vigencia periddica de la situacidn de impagados.
Eslas lacullades que el Consejo eterce directamenta y que, hasla la lecha, no ha delegado, permiten al drgano de
admunistracidn controlar y vigilar lodos los riesgos imporlanles de |la Sociedad en cuanto a:
a) Inversiones y desinversicnes.
b} Nivel da endeudamiento por lodes los conceptos.
c) Conlrol y seguimiento del cumplimienlo de ios Planes Eslratégicos y Presupuestos.
d) Limiles de inversidn en activos Mos inmovilizados deslinades a arendamienlos
e) Adjudicacicnes de obras, seleccionando las mejores olerlas y la solvencia de las empresas adjudicatarias.
De acuerdo con los Estalutos Sociales, |a faculiad de preslar fianza a lavor de lerceros esléd reservada a la Junta General de

Accionislas

Funcicnes a cargo de la Comision de Eslralegia e inversiones en el conlrol y evaluacién de riesgos:

Corresponoe a la Comision de Eslrategla e Inversiones conocer e informar al Consejo, previamenle a los acuerdas gue &ste
ultime pueda adoptar, sobre aquallas decisiones estralégicas, inversiones y desinversiones que sean de relevancia para ia
Soctedad o para el grupo, su adecuacidn al Presupueslo y Planes Eslralégicos. Acluaimenle esia Comisién la componen 10
consejeros y se reunen con la periodicidad necesaria para estudiar todas las operaciones ce inversiones en campras de suclo,
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desinversiones, créditos y prestamos, y lodas aquellas operaciones relevantes que puedan comporiar riesgos para la buana
marcha y solvencia de la Sociedad.

Funciones e cargo del Comitd de Auditoria:

El Comil de Auditoria, en el Ambilo de sus compelencias, revisa la adecuacidn e integrided de los sistemas de conlrol interno
de la companila, sistemas de control que traten de miligar los riesgos a que eslan sometida la Sociedad. Cemprende entre sus
funciones |as de andlisis, conlrol y seguimienlo de los riesges del negocio.

Deperlamenlos ejeculives que intervienen en el conlrol y evaluacion de los riesgos:

Exislen direcciones ejeculivas en fa organizacion de a empresa, que tiensn imporlantes comelidos en el conlrol y evaluacién de
resgos, sigulendo los crilerios eslablecidos por el Consejo da Administracion,

. Direccion de Expansion y Desarrollo, que realiza los estudios de viabilidad econdmica de todas las promocicnes que acomele

la Sociedad.
, Direccion Financiera, gue [acilila al Consejo, mensualmenta, toda la informacion econdmico-linanciera para el conlrol y

evaluacidn de los riesgos.

. Direccién Técnica, que controla todas las conslrucciones que sa llevan a cabo, direclamente o medianle contralacion con
lerceros, para asegurar la correcla ejecucion de las mismas en lodas sus fases y el conlrol de ios proveedores.

. Direccidn de Calidad, que tiene a su cargo el control de callded de todos los produclos que ia Sociedad comercializa y el grado

de satisTaccion de los clientes,
. Direccidn Comarcial, que evalua conslanlemente la sitvacion y evoluciones del mercado.

Dada la imporlancia de |a aclividad de amendamiento de locales de oficinas y comerciales y la cuanlia de los ingresos por renla
en el conjunlo de los que obtiene la Sociedad, existe en la Direccidn Financiera un Oeparlamento dedicado en exclusiva a

arrendamientes, que controla el cobro de rentas en colaboracion con la Asesorla Juridica, siendo irrelevante el volumen de

impagados en esta aclividad,

D 2 Indique si sg han materializado duranle el ejercicio, alguno de los distinlas lipos de riesgo {operalivaos,
tecnoldgices, financieros, legales, repulacionales, fiscales...) que afeclan a la sociedad y/o su grupo,

NO

En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motlivado y si han funcionade los sistemas de control

eslablecidos.

D.3 Indique si existe alguna comision u otro drgano de gobierno encargado de establecer y supervisar eslos

dispasitivos de control.

sl

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones,

Nomhre de ta comislén u érgano
COMITE DE AUDITORIA
Descrlpclén de funciones
DESCRITAS EN LOS APARTADOS B.2.2Y B.2 3.
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D.4 |dentiflicacidn y descripcion de los procesos de cumplimienta de tas distintas regulaciones que afectan a su
sociedad y/o a su grupo.

El procedimiento establecida para el cumplimienlo de las dislintas regulaciones quo alectan a la Sociedad y a su grupo, es el
siguienle;

. Control inicial a carga de los depariamenlos inlernos de le empresa (Finenciero, Técnico, Expansion y Desarrollo, Comercial y
de Calidad), para asegurar gue s$o cumplen todas las regulaciones gue afeclan a lodas las aclividades,

. Revisién del cumplimienlo de estas regulaciones por el Comita de Audilorla y, en Bllimo extremo, por el Consejo de
Adminislracitn.

. Revisién, asimismo, por parte det Comild de Audiloria de las regulaciones que afeclan a la elaboracitn de la informacian
financiera, a la normativa aplicable en asuntos relecionados con las conduclas en los mercedos de valores, proteccisn de datos,
pravencicn del blanqueo de capiteles y la normativa exigida por los mercados de valores y por los érganos reguladores,

E - JUNTA GENERAL

E.1 Indique ¥ en su caso detalle si exislen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de Sociedades
Anonmas (L3A) respecto al gudrum de canstitucian de la Junta General

Si
% de quérum distinto al establecldo | % de quérum distinto al establecldo
en art, 102 LSA para supuestos en art. 103 LSA para supuestos
generales especlales del art. 103
Quérum exigido en 1* convocatoria o} 75,000
Quérum exlgide en 2* coenvocateria s} 50,000

Descrlpcion de jae diferenclas

El qudrum de conslilucién de la Junte General de Accionlslas es el mismo gue el eslablecido en la Ley de Sociedades
Andnimas, excapto io estipulade en el parralo segundo del erllcuic 130 de los Estalutos Sociales, gue exige para acordar
la emision de obligaziones, el aumanto o reduccidn de capital, la lransformacién, fusién ¢ escisién de la Sociedad y, en
general, cualquier modificacion de los Eslatutes Scoiales, ¥ para los supuesles de nombramiento y cese de los consejeros,
la concurrencia en primera convocalona de accionistas presenles o representades que pesean, al menas el 75% del
capital suscrito con derecho a volo, y en segunda convocatoria, serd suficiente 1a concurrencia del 50% de diche capilal

E.2 Indique y en su caso detalle sl existen diferencias con el régimen prevista en la Ley de Sociedades Andnimas
(LSA) para e' regrmen de adopcion de acuerdos soclales.

NO

Descripa en que se diferencia del régimen previsto en la LSA.
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E.3 Relacione los dereches de les accionistas en relacién con las junias generales, que sean distintos a los

establecidos en ta LSA.

No exislen derechos diferenles de los accionisias a los establecides en 1a Ley de Socliedades Andnimas, en relacion con las

Junlas Generales.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adopladas para fomentar la participacién de los accionislas en las junlas

generales.

No axisten medidas para fomentar |a parlicipacidn de los accionistas en |las Junlas Generales, al no estmerse necesario ya gue

la concurrencia a las Junlas es muy elevada (en larno al 80% de/ capital social).

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General ceincide can el carge de presidents del Conseje de
Adminisiractén. Detalle, en su caso, qué medidas se adcoptan para garantizar la independencia y buen

funcicnamiento de la Junta General;

sl

Detalles las medlidas

Segun el articulo 150 de los Estalulos Saocizles, acluara como Presidenle en la Junla General el que lo sea del Conscjc de

Administracidn. En ausencia de éste, actuard en su lugar el Vicepresidente del Cansejo, y en ausencia da ésle, el

accianisla que elijan los accionistas asislenles a la reunidn.

Tanto el Presidente como el Secretaria de la Junta General velan por que !a Junta General se desarrolle con
independencta y con un buen funcionamienle. El Consejo de Administrazién tiene la costumbre histdrica de recabar la
presencia en las Junias Generales de un notario para que levante Acta de las delibaraciones y de los acuerdos adopladas

en la misma.

E.6 Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el reglamenio de la Jurla General.

E.7 Indique los dalos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el presente

infarme:
Datos de asistencia
!
% voto a distancia
Fecha Junta % de presencia %o &N Total
General fislca representacion .
Vote electroniceo Otros
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Dratos de aslstencia

Y to a dist |
Fecha lunta % de presencla % en  voto a distancla Total
al
Ganeral fisica representacién Voto electrénlco Otros °
I
28/06/2008 47,070 37,840 0,000 0,000 85,010

E.B Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas gensrales celebrados en el ejercicio al que se refiere
el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adopiado cada acuerdo.

A continuacion se relaclonan brevemenle los acuerdos adoplados en la Juniz General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28
de junio de 2008. La lotalidad de ios acuerdos, excepto el correpondienie al punlo 7. que figura a conlinuacién, fueron
adoplados por unanimidad del capital representado en la Junia gue fue del 85.010%.

1. Aprobacion de las Cuenlas Anuales de Inmobiliaria del Sur, S.A. y las Cuentas Anuales Consclidadas del Grupo
correspondiontes al ejercicio 2007, asi como aprobacion de 'a gestion del Consejo de Administracion en el cilado ejercicio.

2. Aprobacidn de la propuesla de dislribucion del resultado del ejercicio 2007.

3. Aprobacidn de la propuesta de reoleccion de la firma Oeloilte, 5 L. para Ia realizacidn de la audiloria de Cuenlas Anuales
lanto individual como consolidada correspondienties al ejercicio 2008.

4. Aprobacidn de la propuesla de aumenlo de cepilal con carge a la cuenta de "Reservas voluntarias” por imporle de 1.616.366
euros. Brevemenle se delallan |as caracleristicas del aumento de capital. Imporle: 7.616.366 euros. Liberadas con carge a la
cuenta de Reservas volunlarias, Proporcién: una accidn nueve por cada veinte antiguas. Derechos: 1endrdn los mismos
derechos gue el de las acciones antiguas. Plazo de negociacidn de los derechos: en la Bolsa de Valores de Madrid de 1 al 31
de octubre de 2008. Admisidn a negoclacion: se solicitard su admision a negociacién en las Bolsas de Valores de Madrid y de
Valencla. Tras la ampliacidn el capilal queda fijade (aniculo 50 de los Estalulos Sociales) en 33.943.634 euros representado por
16 971.847 acciones de 2 euros de valor nominal.

5. Aulorizacion para la adquisicién derivativa de acciones propias direclamenle o a lravés de sociedades del grupo.
Condiciones: Modalidad de adquisicién: cemprevenle. Nomero maximo- 1 250.000 acciones. Precio minime: 2 euros por accion.
Precio maximo: 75 euros por accidn. Duracién: 12 mesas.

6. Modificacién del erliculo 28 de los Eslalutos Sociales (sobre retribucidn del Consejo de Administracion)

7. Reelecidn 0 nombramienle, en su caso, de consejeros.

E.9 Indique si existe alguna reslriccian estatutaria que establezea un ndmero mimmo de acciones necesarias para

asistir a la Junta General.

NO

Numero de acciones necesarlas para asistir a [a Junta General

E.10 indique ¥ justifique las polilicas seguidas por la sociedad referente 2 las delegaciones de volo en la junta

general,

Le delegacion de la asislencie en las Junlas Generales se encuenlra regulada por el articulo 12 del Reglamenio de la Junta

Genaral de Accionistas cuyo lenor lieral es el siguiente:
1. Los accionislas con derecho de asislencia podran delegar su represenlacion de acuerdo ccn lo previslo enla Ley y enlos

Eslatutos.
2. La represenlacion debera ser aceptada por el represenlanie. Sera especiat para cada Junia, y podrd conlerirse por los

siguienles medios
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a) Medianle |a remisién en soporte papel del escrito firmado en que se confiera la represeniacion o de la tarjeta a que se refiare
el arliculo antericr, debidemente cumplimentada el efeclo y irmeda por el accionista.

b) A lravés da medios de comunicacion eleclrénica o telemdlica e distancia que garanticen debidamente la representacién
conlerida y la idenlidad del represenlado. Seré admitide la representacidn otargada por estos medios cuando el documenio
efectrénico, en cuya virtud se conflere, Incorpore Ia firma eleclronica reconocida empleada por el representado, U olra clase de
firma que, medianle acuerdo adoptado con caracler previo, coensidere el Consejo de Adminisiracion que redne edecuadas
garantlas de aulenticidad y de idenlificacion dei acclonista que confiere su represenlacién. La represenlacion conlerida por
eslos medios serd remitida a fa Sceiedad por el procedimienio y plazo que determine el Consejo en el anuncio de convocetoria

de la Junita.
3. En el sucueslo de solicilud pablica de la representacidn, se eslara a lo dispuesto en e! arliculo 107 de la vigente Ley da

Sociedades Andnimas y, en su caso, en el artlculo 114 de la Ley 24/1584, de 28 de julic, del Mercado de Yelores, En paricular,
el documenio, en soporte pepel o elecirdnico, en el que consle el poder deberd contener o llevar anejo el Orden dei Cla, asl
como la schicitud de inslrucciones para sl ejercicio del derecho de vole y de la indicacidn del sentido en que volaré el
represenlanle en caso de que no se [mpartan inslrucciones precisas.

4. Las personas flsicas accionlsias que no se hallen en pleno goce de sus derechos civiles y las personas juridicas accionistas
podran ser represeniadas por qulenss ejerzan su representecion legal, debidamente acreditada. Tanto en eslos casos como en
el supuesta de que el accicnisla delegue su derecho de asistencia, no se podra tener en la Junla mds que un represenlante.

5. La represeniacian es sigmpre revocable. La asistencla del accionisla a la Junla, fisica o a través de medios de comunicacidn
a dislancia, asi comno la que se derive del volo emfido por dichos medics supone la revocacién de cualquier delegacion,

cualquiera que sea la fecha de ésla.”

E.11 Indigue si la compadiia tiene conccrmienlo de la politica de los inversores ingtiucionzles de participar o no en

las decisiones de la sociedad:

NQO

E.12 Indigue la direccidn y modo de acceso al conlenido de gabierna corporativo en su pagina Web.

En la pagina web de la Sociedad (www.grupoinsur.com} en el aparlado ‘Informacién para accionistas e inversores” y en el

subapariadc 'Gobierno Corporalive’

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indigue el grada de seguimiento de |la sociedad respecto de les recomendaciones del Cadigo Unificado de buen gobierno.
En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, expligue las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la

sociedad.

1. Que los Estatulcs de |as sociedades cotizadas no limilen el nimero maxima de votos que pueda emitir un mismo
accionisia, ni contengan olras restricciones que dificulten la torma de control de fa sociedad medianle la adquisicidn de sus

acciones en el mercado.
Ver epigrafes: A. %, 4.1.22Z, B.1.23 y E.1, E 2
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Expiique
En nuestro caso no se cumple exaclamenle, si bien no exislen lImiles al nimero de votos que puede emilir un mismo
accionista, hay dos preceptos eslalutarios gquo contienen reslriccionas que pueden conslituir una dificullad para la toma de
control de la Sociedad por los adquirientes do acciones que son el art. 130, parralo 20 y el 18 do los Eslatutos Soclales.

El ert. 130 parrafo 2o exige un guérum de asistencia reforzado del 75% del capital suscrito, en 1 convocaloria y el 50% en
segunda, para que la Junta pueda acordar validamenle las emision de obligaciones, el aumento o la reduction dal capnial, la
traneformacion, fusién o escisiin de la Sociedad y, en general, cualquier modificacidn de loe Eslatutos. El quérum de la LS A,
es del 50% en 1 convocaloria y del 25% en segunda.

Asimismo, exige el mismo qudérum del 75% (en 1) y 50% {en 2) para los supuestos en que hayan de tralarse asuntos
relacionados con el nomkramienlo y cese da consejeros, cuando la Ley no exige un qubrum especial en esle caso, solo el
normal (25% en primera y en 2 cualquiera gue sea el namero de fos asistentes),

Ademds, el art. 1Bo de los Eslalulos Sociales, pamafo 3o, regulero para ser nombrado miembro del Consejo de Administracion
ser titular con una antelacion superior a dos afos de un numero de ecciones de la propla enlidad que represenlen a! menos un
valor nominal de 1.000 euros, las cuales no podran transferirse duranle el ejercicio del cargo.

Estas limitaciones, fueron aprobadas en Junla General de Accionistas celebrada el 3¢ de junio de 1890, después de haberse
admilido a conlralacién y colizacion en la Bolse de Madrid les acciones de la Sociedad, por accionislas que represenlaban el
70% del capilal sodial, a in de incrementar el poder de negociacion del conjunlo de accionistas en caso de oferas no pacladas.

2. Que cuando colicen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan piblicamente con precisiéin:
a) Las respectivas areas de aclividad y eventuales relaciones de negocio entre slias, asi como las de la scciedad
dependienie colizada con las demas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales confliclos de interés que puedan presentarse.
Ver epfgrafes: T4 p C.7

No Aplicable

3. Que, aunque na lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se somelan a la aprobacion de la Junta General de
Accionsias las operacicnes que entrafien una modificacion estruclural de la sociedad y, en parlicular, las siguientes:
a) La fransformacién de sociedades cotlizadas en compafifas holding, mediante “filiafizaciéon” o incorporacion a
entidades dependientes de aclividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia scciedad, incluso

aunque ésta mantenga el pleno dominio de aguéllas;
b} La adquisicion o enajenacidn de activos operativos esenciales, cuande entrafie una modificacion efectiva del

objelo social,
c) Las operaciones cuyo efeclo sea equivalente ai de la iquidacion de la sociedad.

Cumple

4, Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoplar en la Junta General, inciuida la informacién a que se refiere
la recomendacion 28, se hagan plblicas en el momenio de la puolicacion del anuncio de la convocaloria de la Junta.

Cumple

5. Que enla Junta General se voten separadamenig aquellos asunios que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. ¥ que dicha regla se aplique, en

particular:
a) Al nombramienlo o ratficacién de consejeros, que dsberan votarse de forma individual;
b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupe de articulos que sean sustancialmente

indeoendienles.
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Ver eplgrefe: E.8
Cumple

B, Que las sociedades permitan fraccionar el volo a fin de que ios intermediarios financieros que aparezcan legitimados
como accionistas, nero actien por cuenla de clientes dislinlos, puedan emilir sus votos conforme a las instrucciones de

&stos.
ver eplgrafe: E.4

Cumple

7. Que el Consejo desemperie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de criterio, dispense el mismo
trato a todos los accionistas y se gule por el inlerés de 1a compafiia, entendido como hacer maximo, de forma sostenida,
el valor economico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés {staksholders) la empresa raspele las leyes vy
reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contralos; respete los usos y buenas practicas de los seclores y
lerrilorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera
aceplado volunlariamente.

Cumple

8. Que el Consejo asurma, como nucleo da su mision, aprobar la estrategia de la compania y la organizacién precisa
para su puesla en practica, asl como supervisar y conlrolar que la Direccion cumple [os objetivos marcados y respela el
cbjeto e inlerés social de la compafia. Y que, a ial fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprober:
a) Las politicas y estralegias generales de la sociedad, y en particular;
i} ElP'an estratégico o de negocio, asi como los objelivos de gestion y presupueslo anuales;
1) La politica de inversiones v financiacidn;
li} La definicién de la estruciura del grupo de scciedades;
iv) La polilica de gobierno carporalivo;
v) La politica de responsabilidad social corporativa,
vi} La polilica de retribuciones y evaluacidon del desemperio de los altos direclivos;
vil) La polilica de control y geshdn de riesgos, asl como el seguimiento periddico de tos sistemas internos de
inflormacién y control.
viii} La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limiles.
Ver eplgrafes, 8.1 16, B.1.13, B 1.14 y D.1
h) Las siguienlas decisiones :
iy A propuesta del pnimer ejecutivo de la compaiifa, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi
como sus clausulas de Indemnizacién.
Ver epfgrafe: B.1.14
1) La relribucidn de los consejercs, asi como, en el caso de los ejecutives, !a retrnibucion adicional por sus

funciones sjecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.
Ver epigrafe. A.1 14
li} La informacidn financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer pablica periddicamente.
iv) Las inversiones u operaciones de todo tipa que, por su elevada cuaniia o especiales caracterislicas, tengan
caracler estralégico, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General,
v) La creacion ¢ adquisicidn de parlicipaciones en enlidades de propésito especial o domiciliadas en paises o
lerritorios gque tengan la consideracién de paraisos fiscales, asi como cualesguiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza andloga que, por su complejpdad, pudieran mencscabar la transparencia del grupo.
c) Las operaciones que la socigdad realice con consejeros, con acclonislas significativos o represenlados en el
Consejo, o con personas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas”).
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Esa autonizacian del Consejo no se entenderd, sin embarge, precisa en aquellas operaciones vinculadas que
cumplan simultaneamenle las tres condiciones siguientes:
1% Que sb realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y sb apliqguen en masa a
muchos clientes;
27, Que se realicen a precios o larifas eslablecidos con caracter generai por quien actie come suministrador del
bien e senvicio del que se trale;
3% Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.
Se recemienda qua el Consejo apruebe las operacicnes vinculadas previo informe faverable del Comité de
Audiloria o, en su caso, de aque! otro al gue se hubiera encomendado esa funclan; y que las consejeros a los
que afeclen, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenlen de la sala de reuniones mientras
e! Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda gue [as competencias que aqul se atribuyen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b} y ¢), que podran ser adepiadas por razones de urgencia por la Comisién Delegada,

con posteror ralificacién por el Consejo en pleno.
Ver apigrafes: C.1 y C.6

Cumple

9. Que el Consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, la que hace

aconsejable que su lamafio no sea inferior a cinco ni superior a guince miembros.
Ver espigrafe: 8.1.1

Explique
No se cumple esla Recomendacion en cuanlo al maxime de 15 consejeros quo recomienda, ya gque el Consejo de
Administracion se compone de 18 miembros (ol arl. 180 de los Estalutos Sociales establece gue el Consejo de Administracion
se compone de cince miembros como minimo y de dieciccho come maximo).

No ohstante exceder del limile recomendado, la compariia enliende qua el nomarc de 18 miembros gue actualmente componen
el Consejo, no solo no favorece la inhibicion de los consejeras, sino que an nada afecla a la cohesidn del mismo y a la
efeclividad de su funcionamienlo.

10. Que los consejeros externos deminicales e independientes constiluyan una amplia mayoria del Consejo y que el
nimero de consejeros ejecutivos sea e! minimo necesario, teniendo en cuenla {a complejidad del grupo societario y

el porcentaje de parlicipacion de los consejeros ejecutivos 2n el capital de la sociedad.
Ver epfgrafes- A.2, A.3, B.1.3 y B.1.1%¢

Cumple

11 Que sl existiera algun consejero externo gue no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

explique tal clrounstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad ¢ sus directives, ya con sus accionistas.
ver epfgrafe. B.1.3

No Aplicable

12. Que denlro de los consejeros exlernos, la refacién entre el nimero de consejeros dominicales y el de
independientes refleje la proporcién existenle entre el capital de la sociedad representado por [os consejeros
dominicales y el resto del capital.
Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma gue el peso de los domtinicales sea mayor
que el gue corresponderia al porcentae lotal de capital que representen:
1® En sociedades de elevada capitalizacién en las que sean escasas o nulas las participaciones accionariales
que fengan legalmente |a consideracion de signilicativas, pero exislan acciorustas, con pagueles accionariales de
elevado valor absoluto.
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2° Cuando se {rate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Consejo, y

no lengan vincules entre si.
Ver eplgrafes: E.1.3, A.Z2 ¥y A 1]

Cumple

13. Que el nimero de consejercs independientes represente al menos un lercio del lotal de consejeros.

Ver eplgrafe- E.1.)
Cumgple

14 Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba
electuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de
Gobiermne Corporalivo, previa verificacién por la Comisidon de Nombramientos. ¥ que en dicho Informe lambién se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a inslancia de accionistas cuya
participacion accionarial sea inferior al 5% del capilal; vy se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peliciones formales de presencia en el Consejo procedenles de accionistas cuya participacion
accionarial sea igual o superior a la de olros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales,

Vver spigrafes; 2,1 3 y B.1 4
Cumple

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique los motivos y las iniciativas
adopladas para corregir tal situacidn; y que, en particular, la Comisién de Nombramientos vele para que al
proveerse nuevas wacanles:

a} Los procedimientos de seleccion no adolezean de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de

consejeras;
b} La compafia busque delberadamente, e incluya entra los polenciales candidales, mujeres que reiinan el perfil

profesional buscado.
ver epigrafes: B 1.2, 28.1.27 y B.2.3

Explique
Aciualmente en el Consejo de Administracion de esta comparila solo extste una mujer, que es la representanle del consejero
dominical INCRECISA, SL..
En olras ocasiones han existido mayor nimero de cansejeras.
Los motivos de este escaso numero de consejeras son los siguienles:
a) Los consejercs exlernos dominicales que representan en el Consejo a accionistas con una participacion significalva en el
capital social, gue son mayor(a en el Consejo, son designados libremenle por dichos accionislas, sin que el Consejo o la
Cormision de Nombramienlos y Relribuciones pueda modificar o influrr en la decisidn de estos accionistas mayorilarios,
b} En el casc de los consejeros independientes, lanlo la Comlsidn de Nombramientos y Relribuciones al proponer su
designacion sl Consejo, como éste Ultimo al elevar su propuesta de nombramiento a {a Junta, proceden a seleccionar las
personas que, & su ulcio, reunen las condiciones profesicnales mas idoneas para el desempefio del cargo, sin que en el
procesc de seleccidn haya sesgo alguno conlrario al nombramiento de consejeras.

16 Que el Presidente, coma responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que los consejeros
reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debale y la participacidn activa de los consejeros
durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicidn y expresion de opinion; y organice y
coordine con los presidenles de las Comisiones relevanles la evaluacion periddica del Conseja, asi come, en su

casg, 'a del Ceonsejero Delegade a primer ejecutivo.
Ver epigrafe; B 1.42
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Cumple

17. Que, cuando el Presidenle del Consejo sea tambidn el primer ejecutivo de la sociadad, se faculte a uno de los
consejeras independienles para solicitar [a convocaloria del Consejo o 'a inclusian de nueves puntos en el orden del
dia; para coordinar y hacerse eco de las preccupaciones da 0§ consejercs externos; y para dirigir 1a evaluacién por

el Consejo de su Prasidente.
ver eplgrafe: H.1.21

Explique
El Cansejo, an relacidn con el cbjeliva que persigue esta Recomendacidn, estima sulicierle ja previsién conlenida en el art. 21
de los Eslatutos Scciales, segdn el cual e] Consejo se reunira cuande le seuerde el Presidente o lo salicilen dos consejeros.

Por tanto, dos cualesquiera consejeros pueden salicilar la convocatoria del Consejo y el Orden del Dia de la reunitn, eslando
obligado el Presidenta a atender esta peticién.

En la reunidn anual en la que el Consejo evalia la acluacidn de su Prasidente, éate se ausenia de le misma y preside la
reunion el Vicepresidents, que es un consejero independiente, con la que se cumple la exigencia del Ullime parrafo de esta

Recomendacion.

18. Que el Secrelarna del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:
a) Se ajuslen a la lelra y al espiritu de Ias Leyes y sus reglamentes, incluidos los aprobados por los organismos

feguladoras:
b) Sean conformes con los Estalulos de la sociedad y con los Reglamenios de la Junta, del Cansejo y demas

que tenga la comparila;
c) Tengan presentes [es recomendaciones sobre buen gobierno conlenidas en esie Codigo Unificade que la

compaiila hubiera aceplado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secrelario, su nombrarnienlo y
cese sean informados por la Comisian de Nombramientos v aprobados por el plenc del Consejo; ¥ que dicho
procedimiento de nombramiento y cese consle en el Reglamento del Consejo.

Var epigrafe: B.1.M4
Cumple

19. Que el Ceonsejc se reuna con la [recuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendc et
programa de fechas y asunlos que estabiezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros puntos

del orden de! diz inicialmente no previstos.
¥er eplgrafe: 8 1.2%

Cumple
20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a cascs indispensables y se cuantifiquen en el Informe
Anual de Gabierna Corporalivo. Y que si la representacion fuera irmprescindible, se confiera con instrucciones.
Ver eplgrafes: B.1 2§ y B.1 39

Cumpla

21. Que cuando los consejeros o el Secretario manifieslen preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de
los consejeros, sobre la marcha de la compafia y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a
peticion de gquien las hubtera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.
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Cumple

22. Que el Consejo en pleno evalle una vez al afo;
a) La calidad y eliciencia del funcionamiento del Consejo;
b} Partiendo del informe gue le eleve la Comision de Mombramientos, el desempefio de sus funciones por el
Presidenle del Consejo y por el primer ejeculivo de la compania;

¢y El funcionamiento de sus Comisiones, partiende del informe que éstas le eleven,
Ver eplgrafe: H.1.18

Cumple

23. Que todos los consejercs puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que juzguen
precisa sobre asuntos de la competencia def Consejo. Y que, salvo que los Eslatutos o el Reglamento del Consejo

eslablezcan otra cesa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo.
Ver eplgrafe; B 1.42

Cumgle

24, Que lodos tos consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento praciso para el
cumpiimienlo de sus funciones. ¥ que la sociedad arbilre los cauces adecuados para al ejercicio de este derecho,

que en circunstancias especiales podrd incluir €l asesoramienio externo con cargo a la empresa.
ver epfgrafes- B, 1 41

Cumpla

25. Que las sociedades eslablezcan un programa de orientacion que proporcione a los nuevos consejeros un
conecimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus regias de gobierno corporalivo. Y que ofrezcan
también a los consejeros programas de aclualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen,

Explique

Aungue no exisie un programa preesiablecido de orentacion ai gue alude esta Recomendacion, la Presidencia se ocupa de
gque persenal especializade interno o externe informan a los cansejeros de lodas las modificaciones lagalas que lienen relacidn
cop sus funciones para el mejor ejerciclo de las mismes, visilas a los edlficios y promoclones en curso, a los distintos
departamentos de la empresa, a les Delsgacienes lefritoriales, etc , todo ello con el fin de que lengan un conocimianlo complele
no solo ge la empresa, sino de fodo lo que afecla a sus lunciones. Asimismo, facilita a los nuovos consejeros un ejemplar
completo de los Estalulos Scclales, Reglamento de la Junta y del Consejo, Reglamento [nlerno de Conducla y demds normas
de Gohiemo Corporalivo.

26G. Que 'as sociedades exijan gue los consejeros dediquen a su funcidn el tiempo y esfuerzo necesarios para
desempenfarla con eficacia y, en consecuencia:
a) Que los consejeros informen a la Comisidn de Normbramientos de sus restantes obligaciones profesionales,
por si pudieran interferir con la dedicacion exigida;
b) Que las sociedades eslablezcan reglas sobre el nimero de consejos de los gue puedan formar
parte sus CONSe(eros.

Ver eplgrafes. B.1.8, B.1.% y B.1.17
Cumple
27. Que la propuesta de nombramienlo o reeieccidn de consejeros gue se eleven por el Conseo a la Junla General

de Accionistas, asi como su nombramiento pravisional por cooptacién, se aprueben por el Censejo:
a} A propuesta de la Comisidn de Nombramienlos, en el caso de consejeros independienles.
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b} Previo informe de la Comision de Nombramientcs, en el caso de los restantes consejeros,
Ver epigrafe; B.1 2

Cumgple

28. Que las sociedades hagan publica a fravés de su pagina Wab, y mantengan aclualizada, la siguienle informacion
sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;

) Olros Consejos de administracién a los que pertenezca, se trale o no de sociedades colizadas;

¢) Indicacion de {a categoria de consejero a la que pertenezca segun corresponda, sefialandose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista al que represenien o con guien tengan vincuics,

d} Fecha de su primer nombramienlo como consejero en la sociedad, asi como de los postericres, v;

e) Acciones de la compariia, y opciones sobre ellas, de ias que sea titular.

Cumple Parcialmenls
La Sociedad incluye en su pagina web toda /a inflormaclén que sobre Jos Consejeros incluye esta recornendacion, excepio la
indicada en el apariado b) de la misma, ya que en los pocos tasos que un cansejero perlenece al consejo de otra sociedad, se
Irala de sociedades na colizadas y de reducida dimension, y, en general, son sociedades Tamiliares de caracter patrimanial.

29. Que los consejeros indepandientes no permanezcan como lales durante un periodc continuado superior a 12

afios.
Ver eplgrafs: B 1 2

Explique
No sa cumple en el caso de los aclusles consejeros independientes, por cuanta el Consejo considera gue la permanencia de
los mismos por un periodo superior a 12 afios, no solo no fes hace perder su independencia, sino que apertan una gran

experigncia y un profunde conocimiento de la Sociedad.

30. Que los consejeros dominicales presanlen su dimisién cuando el accionista a quien representen venda
integramente su parlicipacidn accionarial. Y que también Ic hagan, en el nimero que correspenda, cuando dicho
accionisia rehaje su participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del ndmero de sus consejeros

dominicales.
Ver epf{grafes: A.2, A.1 y B.1.2

Cumple

31. Que el Consejo de Administracién no proponga el cese de ningln consejero independiente antes del
cumplimiento del periode estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra jusla causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramienlos. En padicular, se entendera que existe
justa causa cuardo el consejero hubiera incurmplido les deberes inherantes a su cargo o incurride en algunas de las
circunstancias descrilas en el epigrafe 5 del apariado |ll de definiciones de esle Cédigo.
También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicion,
fusiones u otras operaciones societarias similares gue supongan un cambio en la estruclura de capital de la
socledad cuando lales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el crilerio de

proporcicnalidad sefialado en la Recamendacion 12.
ver eplgrafas: B 1 2, B 1.5 y B.1 2¢

Cumple

32, Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a lgs consejeros a informar y, en su caso, dirmitir en
aquellos supuestos gue puzdan perjudicar al crédio y reputacion de la sociedad y, en parlicular, les abliguen a
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informar a! Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posleriares
vicisitudes procesates.
Cue si un consejero resullara procesado o se dictara contra &) aulo de aperiura de juicio oral por alguno de los
delitos sefialados en el arliculo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examine el caso tan pronio
come sea posible y, a la vista de sus circunslansias concretas, decida si procede o no que sl consejero continle
en su cargo. Y que de tado ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno

Corporativo.
Ver epigrafes:; B 1.43 y 5.1 44

Cumple

33. Quea lodos los consejeros expresen claramente su opoesicion cuando consideren que alguna propuesta de
decision somettda al Consejo puede ser contraria al inlerés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los
independienles y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se lrale de
decisiones gue puedan perjudicar a los accionistas no represantados en el Consegjo.
Y que cuando el Censejo adopte decisiones significalivas o reileradas sobre {as que el consejero hubiera
formulado serias reservas, &ste sague las conclusiones que procedan y, si oplara por dimitir, explique las razones
en la carta a que se refiere la recomendacion siguiente.
Esla Recomendacién alcanza también al Secrelario del Consejo, aungue no lenga la condician de consejero.

Cumple

34. Que cuando, ya sea por dimisién o por olfo motivo, un consegjero cese en su cargo antes del término de su
mandalo, explique las razones en una carta gua remilird a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de
que dicho cese se comunigue como hecho relevanie, del motivo del cese se de cuenia en el Informe Anual de

Gobierno Corporativo,
Ver eplgrafe: 5.1.5

Na Aplicable

35 Que la polilica de retribuciones aprobada par el Consejo se pronuncie come minimeo sobre las siguenles
cuestiones:
a) Imporie de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dielas por participacion en el Consejo y
sus Comisicnes ¥ una eslimacion de la relribucion fija anual a la qua den origen;
b} Ceonceplos retribulivos de caracler variabig, incluyendo, en particular:
i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacion da la importancia relaliva de los
conceplos retribulivos variables respecto a les fijos.
li} Critenos de evaluacién de resultados en los que se base cualguier derecho a una remunaracidn
an accianes, apciones sabre acciones o cualquier compenente variable;
iii) Parametros fundamentales y fundamenlo de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros
beneficios no satisfechos en efectivo; ¥
iv) Una estimacion del imporie absolute de las relribuciones vanables a las que daré origen el plan
retributivo propuesto, en funcion del grado de cumplumiento de las hipdtesis u objelivos que tame
como raeferencia.
c) Principales caracleristicas de los sistermas de prevision (oor ejemplo, pensiones complemeantarias, seguros de
vida ¥ figuras analegas), con una estimacidn de su imporle o coste anual eguivalente.
d} Condicicnes que deberan respetar los contralos de quienes ejerzan funcicnes de alta direccién coma
consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran:
1) Duracidn;
ii) Plazos de preaviso; y
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iii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o
blindajes por resolucidn anticipada o terminacién de la relacidn contraclual entre la sociedad y e!

consejero ejecutivo.
ver epigrafe: B.1 I5

Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeros gjeculives las remuneracicnes mediante entrega de acciones de la
sociedad o de sociedades del grupo, opcicnes sobre acciones o instrumentos refarenciados al valor de la accion,
retribuciones vanables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacidn no alcanzara a la enlrega de acciones, cuando s2 condicione a que Igs consejeros las

mantengan hasla su cese cOmMo consejero,
Var eplgrafea: A 1 y B 1.3

Cumple

37. Que la remuneracion de los consejeros exlernos sea la necesaria para retnbuir la dedicacion, cualificacion y
responsabitidad que el cargo exija; perc no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad ilomen en cuenla Jas evenluales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resullados.

Cumple

38. Que en caso de relribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las caulelas técnicas precisas para
asegurar gue lales retribuclones guardan relacién con el desempeiio profesional da sus beneficianios y no derivan
simplemente de la evolucion general de los mercados o del seclor de actividad de la compafila o de otras

circunstancias similares.
No Aplicabie

40 Que el Consejo sameta a votacién de fa Junta General de Accionislas, como punto separadoe del orden dei dia, y
con caracter consullivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. ¥ gue dicho inferme se
penga a dispesicion de los acclonislas, ya sea de forma separada o de cuaiguier otra forma que la sociedad
considere conveniente.
Dicho informe se centrara especialmente en |a polilica de retribuciones aprobada por el Consejc para e} afio ya
en curso, asi como, en su caso, la prevista para los aios fuluros, Abordara todas las cuesticnes a gue se refiere
la Recomendacion 35, salve aquellos exlremos que puedan suponer la revelacion de Informacion comercial
sensible. Har& hincapié en los cambios mas significalivos de lales politicas sobre Ja aplicada durante el ejercicio
pasado al que se refiera la Jurta General. Incluirad también un resumen global de como se aplice la politica de
retnbuciones en dicho ejercicic pasado.
Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefadoe por la Comision de Relribuciones en la
elaboracion de {8 politica de retribuciones y, si hubiera ulihzado asesoramienio externo, ds la
identidad de los consultores exlernos que lo hubleran prestado.

Ver splorafe. B 1.16
Explique

No exislizndo en el caso de esla Sociedad mas retribucidn para los consejeros que |a fijada en el art. 28 de los Eslatutos
Sociales, que no solo conocen los actionislas, sino gue ha sido aprobado por la Junla, no se justfica la volacidn consulliva a
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que alude esla Recomendacion.

En cuanto a la refribucion que se concede al Presidente como primer ejecutivo de la compafia {Unico consslero ejeculiva) se
de cuenta en [a Memoria y dade su cuantla, el Consejo considera que no justifica una votacidn consulliva por la Junta.

41, Que la Memoria detalla las retribuciones individuales de Ios consegjeros duranle el gjercicio & incluya:
a; Eldesglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluird, en su caso:
1) Las dietas de asistencia u ofras retribuciones fijas como consejerg;
1) La remuneracién adicional como presidente o miembro de alguna comision del Consejo;
iii) Cualquier remuneracion en concepto de parlicipacion en beneficics o primas, y la razén por la
que se olorgaron;
v) Las aportaciones a favor del consejero e planes de pensiones de aportacién definlda; o el
aumenlo de derechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
preslacion definida;
v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;
vl) Las remuneraciones percibidas como consejero de olras empresas del grupo;
vii} Las relribuciones por el desempeio de funciones de alla direccidn de los consejeros ejecutivos;
viil) Cualquier otro conceplo relributiva distinio de los anlenores, cualquiera que sea su naluraleza o
la entidad del grupo que lo salisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de operacién
vinculada o su omisién distorsione la imagen fiel de las remuneraciones 1olales percibidas por el
consejero.
b} El desglose individualzado de las evenluales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o
cualquier otro inslrumento referenciado al valor de le accion, con delalle de:
i) Numero de acciones o opclones concedidas en el afio, y condiclones para su ejercicio;
i) Nlmero de opciones ejercidas durante el afip, con indicacién del namero de accicnes afectas y el
precio de ejercicio;
ill) Numero de opciones pendientes de ejercilar a final de aric, con indicacidn de su precio, fecha y
demas requisitos de ejercicio;
iv) Cualguier modificacién durante el ano de las condiciones de gjercicio de opciones ya concedidas.
c} Informacién sobre |a relacion, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucién oblenida por los consejeros
ejeculivos v los resullados u oiras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple Parcialments
La Sociedad entiende gue, dado que la unica relribucidn que perciben los consejeros es la fijlada en el arl. 280 de los Eslatulos
Sociales (partictpacién en beneficios distribuible por partes iguales anlre los consejeros y dielas por asislencias), basta con
indicar por separado las cantidades que varlan para cada consejero, o sea:

La refribucian asignada por el Consejo al Presidenie por sus funciones ejeculvas.

Respeclo a las dielas por asistencia a los Consejos de Administracion y Comisiones, fijadas en los Estatules Sociates en
538,56 euros, revisahles anualmente segun la variacion del IPC, dado que no exislen dilerencias significativas enlre los
diferentes consejeros, se indican globalmente

42. Que clando exista Comisidon Delegada o Ejeculiva (en acelante, "Comislén Delegada”), la estruclura de
participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propic Consejo vy su secretario sea el del
Conse|a.

Ver epfgrafes: B 2.1 y 4 2 €

Ne Aplicable

43 Que el Consejo lenga siempre conocimiento de los asunlos tratados y de las decisiones adoptadas por la
Comision Delegada y que todes los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de |a
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Comisién Delegada,
No Aplicable

44, Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de Auditaria exigido por la Ley del
Mercado de Valores, una Comisian, o dos comisiones separadas, de Nombramienlos y Retribuciones.
Que las reglas de compaosicicn y funclonamiento del Comité de Auditoria y de la Comision ¢ comisicnes de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
a) Que el Conseje designe los miembros de estas Comisiones, teniende presenies los conocimientes, aptitudes y
expenencia de los consejercs y los cometidos de cada Comisién; delibere sobre sus propuestas e informes; y
ante &l hayan de dar cuenla, en el primer plenc del Consejo pasterior a sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;
b) Que dichas Comisiones eslén compuestas exclusivamente per consejeros externos, con un minimo de tres. Lo
anterior se enliende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejeculivos o altos direclivos, cuando asl lo
acuerden de forma expresa los miembros de la Comisidn,
¢) {ue sus Presidenles sean conssjeros independientes.
d) Que puedan recabar asesoramienlo externo, cuande lo consideren necesaric para gl desempefio de sus
funciones.
e) Que de sus reuniones se |avanle acts, de la que se remitird copia a todos los miembros del Cansejo.
Ver epigrafss. 5.2.1 y B.2.3

Cumple Parcialmente
Se cumple todo lo aconsejade en esta Recomendacion, salvo el parlicular relativo a que el Comité de Audiloria y la Comisidn
de Mombramientos y Relnbuciones estén compueslos exclusivamente por cansejeros exlernos, pues aunque &stos constiluyan
mayoria en ambos, e! Consejo ha considerado convenienle y razonabie que lorme parle de los mismos sl Presidente del
Consejo, Unico consejero ejeculivo de la compaila, para poder conocer su parecer 2n la deliberacion y esludio de los asunlos
que son competencia de dicho Comilé y Comision.

45. Que la supervision del cumpiimiento de los cadigas interncs de conducia y de las reglas de gobierno corperativo
se atnbuya a la Comisidn de Auditoria, a [a Comisidn de Nombramientos, o, si exislieran de forma separada, a las
de Cumplimienlo o Gobjerne Corporativo.

Cumple

46. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta
sus conocimentos ¥ experiencia en maleria de contabilidad, audiloria o gestion de rigsgos.

Cumple

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditoria interna gue, bajo la supervision del Comite
de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de tos sistemas de infermacién y control intemo.

Expligue
La Sociedad, dada su dmensidn, no tiene Departamento con funcidn da Auditonia Interna propiamenle dicho, gjerciendo eslas
funciones los Direclores de cada Departamenlo, ectiuando como coordinador la Direccitin Financiera, que ejerce la funcidn bajo
la supeanvision del Comité de Audilorla, en cuyas reuntones comparece cuando es requendo para ello para informar, ¥ aclarar

cuantas dudes se suscilen.

La Sociadad dispone de procedimientes de caontrol inlerno gue contribuyen a deleclar cualquier error en la informacion

financiera y a deleclar cuatquier riesgo para la compafiia.
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48. Que el responsable de ia funcién de auditorla interna prasente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le
informe direclamente de las .ncidencias que se presenten en su desarrollo; y le scmela al final de cada ejercicic un
infarma de actividades.

Explique
€l Direclor Financiero de la compafiie comparece en lodas las rauniones del Comllé de Audilorla, a pelicidn del Presidente del
mismao, para Informar sobre el conlenide da la informacidn financiera que se elabora en su departamenlo y conteslar cuantas
pregunias y aclaraciones soliciten Jos miembros del Comilé.

48, Que la politica de control y gestidn de riesgos identifigue al menos:
a) Los distinlos tipos de riesgo (oparativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales...} a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econdmices, los pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de balance;
bj La fijacion de! nivel de riesgo que la sociedad considere aceplable:
¢} Las medidas previstas para mitigar el 'mpacto de los riesgos idenlificados, en casc da que llegaran a
materializarse;
d) Los sistemas de informacian y control inlerne que se ulilizaran para conlrolar y gestionar los cilados riesgos,

incluidos los pasivos contingantes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafes: b

Cumplo

50. Que comesponda al Comité de Auditoria:
1% En relacién con los sistemias de Informacion y control interno;
a} Supervisar el proceso de elaboracion y 'a integridad de la infformacion financiera relativa a la
socledad y, en su caso, al grupc, revisando el cumplimienlo de los requisitos normativas, la
adecuada delimitacién del perimetroc de consoclidacidn y la correcta aplicacidn de los crilerios
conlables.
b) Revisar pengdicamenle los sistemas de conirol interno y gestion de riesgos, para gue los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.
¢} Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria inlerna; proponer la seleccion,
naombramienlo, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer ef
presupueslo de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y venficar que la
alta direccion liene en cuenta las conclusicnes y recomendaciones de sus informes,
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anonima las irregularidades de polencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.
2% En relacidn con el audilor externo:
a) Elevar al Consejo las propueslas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor
exlerno, asi como las condiciones de su contratacion.
b) Recibir regularmenle del auditor externo informacion sobre e! plan de auditaria y los resultados de
su ejecucion, y venficar que la alta direccidn tiene en cuenta sus recomendaciones,
c) Asegurar la independencia de! audiar externa y, a tal efecto:
i) Que la sociedad comunique como hecho relevanie a la CNMV el cambio de auditor y 10
acompafie de una declaracion sabre la eventual exislencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, si hubieran exislido, de su contenido.
i) Que se asegure de que la sociedad y el audiior respetan las normas vigenles sobre
prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracién del negocio
del audiler y, en general, las demas normas establecidas para asegurar |a independencia de

los auditores;
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i) Que en caso de renuncia del audilor externo examine las circunstancias que la hubieran
molivado.
d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las

auditorias de las empresas que lo integren.
Ver eplgrafes: 8.1 35, 8 2.2, B.2. y b.1

Cumple

51, Que el Comilé de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o direclive de la sociedad, e inciuso disponer
que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.

Cumple

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caractar pravio a la adopcion por éste de |as
correspondienles decisiones, sobre los siguientes asuntos sefalados en la Recomendacion 8:
a) La informacion financiera gue, por su condicion de cotizada, 1a sociedad deba hacer publica periddicamente.
E! Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que
las anuales vy, a lal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.
o) La creacidon o adquisicion de parlicipaciones en entidades de propésilo especial o dorniciliadas en paises o
territorios gque tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
c) Las operaciones vinculadas, salve que esa funcién de informe previc haya sido alribuida a otra Comisién de

las de supervision y control,
Ver epfgrafes: 85.2.2 y 8.2.1

Cumple

53. Que el Consejo de Adminislracion procure presentar las cuentas a la Junia General sin reservas ni salvedades
en el informe de audiloria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, lanto el Presidente del Comilé de
Auditoria comoe los auditores expliquen con claridad a los accionislas el conlenido y alcance de dichas reservas o

salvedades.
Ver eplgrafe: 8.1.38

Cumple

54. Que la mayoria de los miembros de la Comisién de Nombramientos -o de Nombramientos y Relribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros independientes,
Ver aepfgrafs; B. 2.1

Explique
Nao se cumple tolalmenle ya la composicion de la Comision de Nombramientos y Retribucicnes es le siguients:

a. 1 Consejero gjecutive
b. 3 Consejeros exlermnos dominicales.

c. 3 Consejeros externos independientes.

Esta composicion entlende el Consejo que na alecla a la Independencia y obelividad de la Comisién a la hora de ejercer las
funciones que e asigna el Reglamenlo del Consejo ¥ el Codigo de Buen Gobierno,

55. Que correspondan a la Comision de Nombramientos, ademas de las funciones ndicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguienies:
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a) Evaluar las compstencias, conocimientas y experlencia necesarios en e! Consejo, definir, en consecuencia,
las funciones y aplitudes necesarias en los candidalos gue deban cubrir cada vacante, y evaluar &l tiempo y
dedicacion precisos para que puedan desempefiar bien su cometido.

b) Examinar u organizar, de la forma que se enlienda adecuada, la sucesidn del Presidente y del primer ejecutive
¥, &N su casc, hacer propuestas ai Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma crdenada y bien
planificada,

c) Informar los nombramientos y ceses de allos directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo.

d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de génerc sefialadas en la Recomendacidn 14 de este
Cadiga,

Ver epfgrafe. B.2.1
Cumpla

56. Que la Comision de Nombramienlos consulle al Presidente y al primer ejecutive de la scciedad, especialmente
cuando se \rate de materias relativas a los consejeros gjecutivos.
Y que cualguier consejero puzda solicitar de la Comision de Nombramientos que tcme en consideracidn, por si
los considerara idoneos, polenciales candidatos para cubrir vacantes de consejera,

Cumple

57. Que corresponda a la Comisidn de Retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracién:
i) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
i} La relribucion individual de los consejeros ejeculivas y las demas condiciones de sus contratos.
1li) Las condicionas basicas de los centralos de los altos directivos,

b) Velar por la observancia de la politica retribuliva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes- B 1.14 y 8 2.3

Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulle al Presidente y al primer ejeculivo de la scciedad, especialmente
cuando se trate de materias relalivas a ios consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumpia

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

S| considera que existe algun principio o aspeclo relevanie relative a las practicas d= gobierno corporativo aplicado
por su sociedad, que na ha sido abordado por el presenle [nforme, a continuacidn, mencione y explique su
conlenido.

LA SOGIEDAD NQ ESTA SOMETIDA A LEGISLACION DIFERENTE A LA ESPANOLA EN MATERIA DE GOBIERNO

CORPORATIVO.

NOTA AL APARTADO A 1
La Junia General Crdinaria de Accionistas de Inmodbiliaria del Sur, $.A. de feche 28 de junic de 2008 aprobd una ampliacién dz
capital por importe de 1 616 366 mediante la emision de B08 183 acciones de 2 eurps de valor nominat cada una y con cargo a
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la cuenla de ‘Reservas Volurlarias'. Los derechos fueron negociados en las Bolsas de Valores de Madrid y Valencia duranle el
mes de octubre de 2008, Con fecha 11 de noviembre de 2008 se elevé® a publico fa escrilura de gjecucién del eumnenlo de
capilal que fue inscrita en el Registro Mercanlil de Sevilla con fecha 13 de noviembre de 2008.

Todas las acciones, represenladas por anolaciones en cuenla, ¥ de valor nominal 2 euros, son de la misma clase y serie, y
tienen los mismos derechos,

La i{olalidad de las acciones se encuenlran suscrilas y desembolsadas, y estan admitidas a negociacidn en e Sislema de
Inlerconexién Bursdlil bajo [a modalidad de “fixing ™.

NOTA AL APARTADD A 2.:

Debido a que las acciones de inmobibana del Sur, S.A. estan representadas medianle anolaciones en cuenla, no existiendo por
tanto un reglslro do accionislas mantanido por la Sociedad, no se puede conocer con exaclilud ta composicién accionaral de la
misma.

La Sociedad conoce quianes son sus accionislas can parlicipaciones significallvas (parlicipaciones superiores al 3% del capilal
social) a travas del registro publico de parlicipaciones significativas de la Comision Nacional del Mercado de Valores, y a lravés
de las larjetas de asistencia a las Junias Generales de Accionistas

l.a Sociedad conoce el nimero de acciones propiedad de Dfia. Carmen Pumar Marifio aj 31 de diciembre de 2008 por
comunicacion direcla suya.

NCTA AL APARTADO A3

En las acciones indirectas de D. José Manuei Pumar Marifo (ncluidas en el primer cuadro se encugniran las de la sociedad
Inversicnes Agricolas, Industriales y Comerciales, 5.L. que es miembro del Conseje de Administracién, Por fanlo e! numero do
acciongs directas e indireclas representadas en el Conssejo de Administracidn asclenden a 7.410.738 que represenlan el
43,66% del capital social.

Asimismo, el nimero do acciones represenladas por los miembros del Consejo de Administracién en la uluma Junta General de
Accionislas celebrada, sin lener en cuenta las accicnes anleriores, fueron do 4.691.555, lo que supone que el Consejo de
Adminisiracion representd en la Junta General el 72,37% del capital social a esa fecha,

NOTA Al APARTADO A 5.
No exisien relaciones de [ndole camercial, conlraclual o societania enlre los lilulares de parlicipaciones significalivas v la

Sociedad o su Grupo, con indspendencia de los accionislas con parlicipacicnes significalivas gue oslenlan cargos de
consejeros en la Sociedad y en sociadades de su Grupo.

NOTA AL APARTADO A 6.
No exislen pactos parasociales enlre accionistas comunicados a la Sociedad.

NOTA AL APARTADO A7
No existen acciones concertadas enlre accionislas que hayan sido comunicadas a la Sociedad.

NQTA AL APARTADO B 13.: CONBEJEROS EXTERNQOS DOMINICALES- Los siguientes cansejeros han sido nombrados
por los siguientes accionistas significativos:
{17 DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL: Este consejero ha sido propuesto por ! mismo y por Dofia Reyes Galneres Ysem.

(2) DCN PRUDENCIO HOYOS-LIMOM PUMAR: Este consejero ha sido propueslo por Explotaciones El Cerra, S.A. ¥ Dofia
Glona Pumar Marifio.

(3) DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR: Este consejero ha sido propuesto por Explotaciones El Cerro, S.A. y Dofa Marie
Pumar Marifio.

{4) DON JOSE MARIA GRANELL BALEN: Esle consejero ha sido propueslo por Dofla Marla Vicloria Balén Bejarano, Dofia
Maria Jesus Granell Balen, Don Salvador Granell Balén, Dofa Maria Victoria Granell Balén, Don Jaima Granell Balén, Don
Ignacio Granei! Balén, Dona FAuma Granzll Balen, Don Saivador Granell Vifioles,

{5) DON ANDRES CLAUDIC FERNANDEZ ROMERO: Este consejero ha sido propugsto por inversién Corporaliva IC, S.A.,

Madiacion Bursatil § V.3., 8.A., Patrisa FIM, Dofia Angela Vazquez Diaz, Don Demetrio Pérez Sanchez, Dofia Angela Pérez
Vézquez, Dofia Maria Cristina Pérez Vazquez, Dafia Mercedes Pérez Vazquez, Dofia Maria Carmen Rodriguez Porloles, Dofie
Maria Blanca Romero Tejero, Oon Claudio Romero Tejsro, Don Carlos Ferndndzsz Gonzélez, Dona Blanca Fernandez Romero,
Don Carlos Femandez Romero, Don Claudio Fernandez Romero y Don Javier Farnandez Romera,

(8) DON GREGORIO ARRANZ PUMAR- Este consejero ha sida propueste por Explolacicnes El Cerro, S.A, y Dofa Carmen

Pumar Manfo.
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NOTA AL APARTADO B.1 5.
Aungue el arliculo 240 de los Estalulos Sociales permite la exislencia de uno o mas Consejeros Delegados, en ia aclualidad no

58 encuentra designado aste cargo.

NCTA AL APARTADC B.1.11d):

La remuneracion totel de fos Consejeros por la Parlicipacion Eslatularia es del 6,5% del Beneficlo después de impuestos de
Inmebiliaria del Sur, S.A.. El ratio quo se refleja en el aparlado 3.1 11, d} se refliere al beneficio después de impueslos
conselidado atribuible a la Sociedad Dominanle, e incluye [as dietas de asislencia, pagadas a los Consejeros, a las reuniones
del Consejo y las Comisiones, las dielas de asistencia a reuniones de Consgjos de empresas del grupo y !a refribucion
asignada al Presidenle del Consejo en compensacion a las funciones ejeculivas que desemperia.

NOTA AL APARTADO B.1 13.:
No existen clausulas de garantia ¢ biindaje a favor de la alta direccién en caso de despico o cambios de control de la Socledad.

NOTA AL APARTADO B 1.21.:

No se han establecide reglas gue facullan a uno de los consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo 0
la inclusién de nuevos punlos en e! orden del dia, para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros
exlernos y para dirigir la evaluacian por el Consejo de Adminlsiracion. No obstanle, como indica ol articulo 20.1 de! Reglamenta
del Conseja, el Consejo aprcbara el calendaric de sus reuniones anuales ordinarias. El calendario podra ser modificado por el
propio Conseje o por decisidn del Presidente, quién debera comunicarlo a los Consejeros con la debida anlelacién. Asimismo,
el Consejo se reunird en sesion extraordinaria cuantas veces lo convogue el Presidenle o quian haga sus veces, o cuando lo
solicilen dos o m#s consejeros. La exislencia de 6 consejeros independienles en el Consejo hace que la exigencia de dos para
solicilar la convocaloria de una sesion exlraordinaria se considere mas que razonable,

NOTA AL APARTADO B.1.22.:
El modo de adopzién de los acuerdos por parle def Consejo de Adminislracidn se encuentra regulado en el arliculo 220 del los

Eslalulos Sociales.

El Conszjo de Administracidn se encuentra validamente consbluide cuande concurran a la reunion, presenles o represenlados,
la mitad mas une de sus miembros. Si no concurren la mitad mas uno de sus miembros, los asistenles fijardn la fecha en que el
Consejo se reunira en segunda convocaloria.

Cada consejero tiense derechc a un volo,

NOTA AL APARTADO B 1.27:
La Comisién de Nombramientos y Retribuciones no ha establecido procedimientos para gue los procesas de seleccion no
adolezcan de sesgos implicilos gue obstaculicen la seleccion de consejeras, y busque deliberadamente candidalas gue retinan

el perfil exigido. No obstante, véase Apartado F.13 de este informe.

NOTA AL APARTADC B.1.31.
Las Cuenlas Anueles tanlo individuales como censclidadas que se presenlan para su formulacién al Consejo de Admunislracidn

no se encuentran cerlificadas por ninguna perscna.
No obstante, el Comité de Auditoria liene la funcidn de supervisar que ias Guenlas Anuales que se formuian, obitenidas de Jos
registros conlables de la Scciedad, se hayan elaborado siguiendo los princizios y normas contables vigentes.

NOTA AL APARTADC B.2.2.:
En estos momenlos no hay un servicio de auditorla interna formalmenle eslablecido debido a gue el volumen de operaciones y
la estructura organizaliva de la sociedad, permiten la supervision de los riesgas del negocio y los sislemas de control inlerno por

parle del Comité de Auditoria

NOTA AL APARTADC C 2.-
No existen operacicnes relevanies gque supongan una lransierencia de recursos U obhgaciones entre la Sociedad o entidades

de su grupa, ¥ los accionistas significatives de la misma.
NOTA AL APARTADO C.3..

No exislen operaciones relevanles que supongan una iransferencia de recursos u obligaciones entre la Socredad o enbidades

de 5u grupo, y los administradores o directivos de la misma.
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MQOTA AL APARTADO C 4.
No exislen operaciones roalizadas por la Scciedad con sociedades pertenocientes a su grupo, que no sean eliminadas en el
proceso de elaboracidn de los eslados financieros consolidados y no formen parle dei trafico habiluai de la Sociedad.

NQOTA AL ARARTACOC F.2.:
Solo cotiza la Sociedad maftriz.

NOTA AL APARTADO F.3.:

El ariculo 23 de los Estelutos Socieles y el articule 4 del Reglamento del la Junla General eslablecen que se considera que se
produce la transformacién de la Scciedad en compafiie helding cuande se lransforme en una Sociedsd de cartera o una
Sociedad de contro!l del reslo de compafilas fillales o dependientes que, asuma selamente la aclividad de gestidn y conirol de
dichas companias, desarrollando estas Gilimas la aclividad preducliva y de servicios.

NOTA AL APARTADO F 6.
Cuando se produce el supueslo contemplado en esta Recomendacidn, el Consejo admite que fraccionar el voto en la forma y

con la finalidad que se eslablece en la misma.

NOTA AL APARTADO F.8.
El Consejo en plano se ha reservado la competencia de aprobar las polflicas y estralegias generales de la Sociedad, incluidas
en la letra A) de esla Recomendacidn, las declsivas delalladas en la lelra b) y las operaciones de la letra c).

En consecuencia, el Consejo asume como modelo do su gestion aprobar las estrategias de la Compafiia y la organizacién
precisa para su puesla en practica, asl como supenvisar y controlar que la Direccidn cumple los objetivos marcados y respela el
objeto el objelo e inlerés de la compafila.

MNOTA AL APARTADQC F.10.:
En el Consejo de Administracién de la Compafiia exisle mayoria de consejeros exlernos dominicales e independientes y

minimo de ejeculivos. La aclual eslruclura del Consejo es la slguienle;

Consejeros exiernos dominicales. ... 11
Consejeros exlernos independientes........c.cec v 6
Consejeros ejeculivos. ..., ruruiweiomresmsessrie e sesmsenemeserseseens |

NOTA AL APARTADG F.A3.:
Acluzlmente el numero ae consejeros independienles as el de 6, qua represenlan un lercio del lolal de consejeros (18),

NOTA AL APARTADO F.22..

Con indepandencia del control y evaluacion mensual gue el Consejo viene realizando del luncionamiento de sus Comisionas y
del cumplimienio por el Presidente y primer ejecutivo de le Compafiia de sus funciones, evalla una vez al afio la calldad y
eficiencia del Conseo, el desempefio de sus funciones por al Presioente del mismao y primer ejeculivo de la compafiia y el de
sus Comisiones, previo informe que éstas le elevan,

NOTA AL APARTADC F.26 :

Para cumplir fielmente lo que eslablece esta Recamendacion, el arl. 28 del Reglamento del Consejo, que establece la
obligacién de los consejeros de informar a la Comisién de Nombramientos y Relribuciones do sus reslanles obligaciones
profestonales, por si pudieran interlerir con la dedicectén exigida al cargo, lirila a cinco el ndmero de Consefo de
Adminislracion a los que puede perienecer, excluidos los de las sociedades oe! propio grupo y las palnmonizles del consejaro y

de sus familiaras cercanos.

NOTA AL APARTADO F.31:
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El parrafo 6 del articulo 27 establece una prohibicidn para el Consejo de Adminislracién de proponer el cese de censejercs
Independientes anles del cumplimienlo del pericdo eslalulario por el gue hubiera sido nombrade, salvo que exisla justa causa

para ello.

NOTA AL APARTADO F.32.;
E! parrafo § al art 27 del Reglamenlo del Consejo recoge el conlenido de esla Recomendacidn, que asume &l Consejo.

NOTA AL APARTADO F.33.:
Los consejeros que se oponen a cualquier propuesta de decision somelida al Gonsejo por estimar pueda ser contraria al Inlerés
social, lo expresan claramenle y se hace conslar en el acla de la reunidn.

No se ha preducido ninguna dimisién por razén ce estas cposiciones reiteradas. De producirse, se procederd como se indica en
esta Reccmendacian

NOTA AL APARTADO F 24

En ejercicios anleriores, cuando un consejero ha cesado en su cargo anles de! l&rmino de su mandate, ha explicado sus
razones en una carla remitida al lodos los miembros del Consejo y, sin perjuicio de que dicho cese hublera sido cemunicede
como hecho relevante, se dic cuenta del mismo en el informe Anual de Gabierno Corparativo.

NOTA AL APARTADO F.35..
La politca de relnbuciones fijada por ef Consejo tomprenda das aparlados:

i. Relrbuciones de los Consejeros;

La relrbucidn de los consejeros tiene dos componenies ambos fijados en el art. 2Bo de los Eslatulos Sociales, consislentes en:

a).- Una participacion del 6,5% de los beneficios después de impuestos, la cuai solo podra detraerse después de eslar
cubierlas la reserva legal y eslatularia y d2 haberse reconocido a los accionislas un dividendo dei 4 por 100,

Esta participacién se dislribuye por igual entre todos los consejeros.

b).- Independientemenile de dicha participacitn, los consejeros percibirdn una dieta de asislencia, actualmente fijada en 538,56
auros por cada reunidn a la que sean convoecados, cuantla actualizable anualmente en funcién da las variaciones dal PG

conjunlo nacional.

ii. Retrbucién de! Consejero ejeculiva:

Al margen de esa retribucidn eslalularia, el Consejo solo liene aulorizada la percepcidn de una cantidad por el Presidenla
(consejero ejeculivo) por las funciones ejecutivas que desarrolla, actualizable anualmente en funcidn en las variaciones de los
Resultades consolidadas del grupo de Sociedades que lidera la Sociedad, y, més concrelamenle, de |la parle de esos
Resullados alribuible a INMOBILIARIA DEL SUR, 5 A., como Sociedad dominanlte,

No existe ningln otre conceplo retribulive en la polllica de retribuciones aprobada por el Consejo. Mo exislen conlralos escrilos
de personal de Alta Direccidn, ni sisternas de prevision {pensiones, complemenios, seguros de vida y figuras aflines).

NOTA AL APARTADO F.37.
El Consejo entienda que la relinbucién fijada en el art. 280 de los Estalutos Soclales para el Consejo, cumple los requisitos de

esta Recomendacion.

NOTA AL APARTADO F.38.:
Aunque no 5e ha producido este supuesto, en taso de producirse el Gonsejo lene asumido reducir su relnbucidn consistenle
en una participacién cel 6,5% de los beneficios después da impuestos, en el importe da las salvedades que el audiior haga en

su infarme.
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NOTA AL APARTADO F.33.:

La parte de retribucién det Consejo gue consiste en una paricipacién del 6,5% de los benelcios después da impuestos, es
variable y dapende de la cuantia de los Resullados (benelicios), guarda relacién con el mejor y més alicaz desempefic de sus
funciones por los consejeras, gue conlribuye a su cbiencién, y las dietas por asistentia 2 reunicnes, esié lambién ligada al
trabajo que realizan y liempo que dedican a su funcién.

NOTA AL APARTADO F.42.:
Ne exisle Comision Delegada o Ejecutiva.

NOTA AL APARTADC F.A3.
No exista Comisién Delegada.

NOTA AL APARTADO F.45.:
Como se indica en el apartade enlencr, se ha etribuldo al Comilé de Audioria la supervisién del cumplimienio del Reglamenio

Inlerno de Conducta y de las reglas de Gobiemo Corporativo,
NOTA AL APARTADO F.49.:
La politica de control de riesgas de la compaiiia, identifica los gue menciona esla Recomendacidn y coplempla las medidas

para mitinarlos en caso da que se malarialicen.

Los procedimientos de conlrol interno de la Sociedad conslituyen un buen inslrumenlo para el control y geslidn de riesgos,

NOTA AL APARTADQ F.55.
Corresponde a la Comisicn de Nombramentos y Retribucicnes todas las unciones que enumera esta Recomendacion,

Dentro de este apartado podra incluirse cualguier otra informacidn, aclaracién o matiz, relacionados con los
anteriores apartados del informe, en la medida en que sean relevantes y no reileralivos.

En concrelo, indique si la sociedad estd sometida a legislacion diferente a la espafiola en maleria de gobierno
corporativo y, &n su ¢aso, incluya aguella informacién que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en

el presente informe.

Definicion vinculante de consejero independiente:
Indigque sl alguno de los consejeros independienies tiene o ha tenido alguna relaciéon con la sociedad, sus accionisias
significalivos o sus direclivos, que de haber sido suficieniemenie significativa o importante, habria determinado que el

consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definicidn recogida en el apariado 5 del
Codigo Unificado de buen gobierno:

NO

Fecha y firma:

Este informe anual de gobierno corporativa ha sido aprobado por el Consejo de Adminislracion de |2 sociedad, en su
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27/03/2009

Indigue s: ha habido Consejeras gue hayan votado en contra o se hayan abstenido en relaclon con la aprobacién del
presente Infarme.

NO

57



[mp—— -
EITHEC AR

I; el -’ ,! g
Inmobiliaria del SurtS.A.
y Sociedades § CNMV }
Dependientes Aegisre de Agdiioriaes ;

Ne

fiozs-

Cuentas Anuales Consolidadas:

del ejercicio terminado el

31 de diciembre de 2008 e

informe de Gestidn, junto con el
Informe de Auditoria Independiente



Deloitte o v

Isla de la Cartuja
41092 Sevilla
Espafia

, Tel.: +34 954 48 93 00
INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS Fax: +34 954 48 93 10

www.deloitte.es

A los Accionistas de
Inmobihiaria del Sur, S.A.:

l. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria del Sur, S.A. (la sociedad
dominante) y sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el balance de situacién
consolidado al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de
flujos de efectivo consolidado, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y la
memoria consolidada correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la sociedad dominante. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas
en Espafia, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados vy de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores de la sociedad dominante presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance consolidado, de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, del estado de flujos de efectivo consolidado y del estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado, ademds de las cifras del ¢jercicio 2008, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2008. Con fecha 31 de marzo de 2008 emitimos nuestro informe
de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2007 en el que expresamos una
opinién favorable.

3. En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en tados
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera
consolidada de Inmobiliaria del Sur, S.A. y sociedades dependientes al 3| de diciembre de 2008 y
de los resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto
consolidado y de sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con las normas internacionales de informacidn financiera
adoptadas por la Union Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en el ejercicio anterior.

4. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
administradores de la sociedad dominante 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
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance
mencionado en este mismo pdrrafo y no incluye la revision de informacidn distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de Inmobiliaria del Sur, S.A. y sociedades dependientes.

DELY ITTE S L.
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Inmobiliaria del Sur, S.A. y Sociedades Dependientes

El Consejo de Administracion de INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., en su sesidn celebrada el dia 27 de marzo de
2009, formula las Cuentas Anuales Consolidadas de INMOBILIARIA DEL SUR, SA. Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES referidas al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008, juntc con el Informe de
Gestion Consolidado correspondiente a dicho ejercicio, todo ello recogido en el anverso de los folios de papel
timbrado del Estado, numerados correlativamente del 6987272 al 6987403, todos inclusive, de 1a Serie OJ clase
8%, en cumplimiento de la legislacion vigente.

DILIGENCIA: Los que suscriben, a los efectos previstos en el art. 8, 1b) del Real Decreto 1632/2007, de 19 de
Octubre, formulan ta siguiente DECLARACION DE RESPONSABILIDAD en relacion con estas Cuentas Anuales
Consclidadas:

Que hasta donde alcanza nuestro conocimiento, las citadas Cuentas Anuales Consolidadas elaboradas con
arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera
y de los resultados del emisor y de las empresas comprendidas en la consolidacion, tomadas en su conjunto y
que el informe de gestion incluye el analisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales y de la posicion
del emisor y las empresas comprendidas en la consclidacion tomadas en su conjunto, junto con la descripcién
de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrenta.

Sevilla, a 27 de marzo de 2008

/ Bicargo Pumar L opez D. Victor M. Bejarano Delgado
rdsiddntd | Vicepresidente
D. Liberato Marifio Dominguez - D. José Manuel Pumar Marifio
Secretario Vocal y Prgsidente de Honor

D. José Luis Cobidn Oterg .=~ Inverfasur.-S.L.“:'\JDZ
Vocal | Representada por/D-Antonio Roman Garvey

r. -

i 7
limo. Sr. Don Alfonso Galnares Ysern = D. José Fe fndez Zamorano
Vocal ‘ Vocal
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D. Cayetang/Benavent Blanquet
Vocal |
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|

D7 Jose M Granell Balén| | s
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D. Augusto Sequeiros Pumar
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D. Andrés Claudio Fernandez Romero
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. ¥ SOCIEDADES DEPENDIENTES

0J6987272

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
{Miles de Euros)
ACTNG Noia 2008 2007 PASIVO ¥ PATRIMONIQ NETO Nota 2008 2007
ACTIVDO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Capilal social 14 33 944 32,427
Inmovilizado matenal 7 34.331 22.797 | Resarvas de a Sociedad Dominanle 14 43,917 28379
Inverstones inmobilanas 8 73.374 723771 | Reservas en sociedades cansohdadas por integracién giobal 14 872 1.133
Aclivos nlangibles a1 12 | Reservas en sociedades cansolidadas por o
INVersiones en empibsas asocedas 10 6.850 7.100 motodo de la paruaipacion 14 1748 1375
Actvas por impueslos ditendos 20 4 186 5.811 | Menos: Acciones de la Sociedad Dominenia 14 (4.002) {1 464)
Quos actvas no corrlentas 10 7754 1219 | Benefiaos consolidados oel gjercicio 12.350 26205
Total acifvo no corriente 131.686 108.710 | Menos Dividendo a cuenla Iy14 {2.546) (2 879)
Ajustes par cambios de valor
QOperacicnes de cobpriura 17 {3.319; -
Total patrimonlo neto atribulble a la Socledad Dominanto 82.964 831.076
inlereses minomanos 16 4914 5.035
Tolal patrimonlo neto 87.878 88.111
PASIVO NO CORRIENTE:
Paelvos flnancleros no corrlentes 117.996 92,742
Deudas con snlidades ds crédito a largo plazo 17 114,169 41.582
Acreadores por arrendamiento financlero 17 113 -
Denvados por operaciones de codedura 17 2518 -
Qlros pasivos financieros 1.196 1160
Paslvos por Impuestos diferldos 20 1.436 1.428
Provislones a largo plazo 16 1.532 3.927
Otros pasivos no corrlentes 244 -
Total paslvo no corrlente 121.208 28,097
PASIVO CDRRIENTE:
Paslvos Mnancleros cosrlentes 124.298 126,345
ACTWO GORRIENTE: Deudes con enldedas de crédilc a corto plazo 17 120.724 118.509
Exsstancias 11 202 299 187.033 | Acreedoras por amendamiento financero 17 13 -
Deudares comerciales y otras cuenias por cobrar 12 6 450 8.851 | Orros pasivos linencieros 19 3 561 5.836
Otros activos financieros comentas 13 532 4.854 | Acreedores comerclnles y otras cuentas por pagar 18 29.714 34.912
Administraciones Pobkcas deudores 20 2252 5846 | Adminlstraclones Publicas acreedoras 20 1.796 4.023
Otros activos carnenles 19 481 1.153 | Provislones 16 98 404/
Efectivo ¥ otros activos llquidos egurvelentes 13 21 483 34 310 | Otros pasivos corrlentes 19 166 965
Total active carriente 233.477 242,147 Total pasivo corrlente 156.077 165.649
TOTAL ACTIVO 365,163 361.857 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 366.183 351.857

Las Nolas 1 a 25 descrilas en [a Memoria forman parte integrants dal balance de siluacién consolidade gl 31 de dileamare de 2008
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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 DICIEMERE DE 2008 Y 2007
(Miles de Euros)

Nota 2008 2007
Operaclones continuadaa:
Impeorie neto de la cifra de negocios 22-a 53.437 99,743
+/- Vanacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién 9.185 {13.899)
Trahajos realizados poria empresa para su activo 14 627 6,522
Aprovisionamiantos {44.714) (35.742)
(Gaslos de personal 22-b (4.065}) {4.185)
Dotacion a la amortizacion Tyh {1.477) {1.505)
Ctres ingresos de exglotacion 2.245 2.158
Ofros gastos de explotacién {9.210) (11,507)
Excesos de provisiones 16 1.225 135
Resultades de la enajenacion de activos no corrientes {nato) a-tyd 2.071 6.237
RESULTADO DE EXPLOTACION 23.334 43,956
Ingresos financieros 22d 568 661
Gastos financieros 22-d (12.082) (10.166)
CGastes financieros capitalizados 22.d 8.777 2.940
Diferencias por variaciones de valor de instrumentos financieros a valor razonable (neto) 13 (1,161) 1.452
Resultado de entidades valoradas por &t método de la participacion 22-¢ (87) 237
RESULTADRC ANTES DE IMPUESTOS 17.349 39.079
Impuestios sobre las ganancias 20 (4.921) {12.458)
RESULTADQ DEL EJERCICIO 12.428 26.621
Atribuible a:
Acclonistas de la Socledad Domlnante 12.350 25.206
Intereses minoritarios 78 1.416
Beneficlo por accldn {en euros):
De operaciones continuadas
Basico &-a 0,73 1,56
Diluide 5-b 0,73 1.56

Las Nolas 1 e 25 descritas en la Memoria forman parte integrante da la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
correspondiente al ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2008
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO EN LOS EJERCICIOS ANUALE!
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Miles da Eurgs)

Pérdidas y ganancias

Capital Acclones reconocldas Dividendo Interesas minerlaros Total

Social Reservas Propias gn Patrimonia a cuenta Resultado Patrimonic
Saldos al 31 de diciermnbre de 2008 29.388 21171 [1.225 - [3.703) 20.07% 2.49% ©68.205
Aumento de capial 2.939 {2.839) - - - - - -
Distribucion del resultade de 2006 - 12.655 - - 3703 (20 075) - (2717} (=)
Resultado neta del ejarocio 2007 - - - - - 25205 2.525 (¢} 27 741
Otros - - {23¢) - - - - (239
Dividenda e cuenta - - - - (3 B879) - - (3.679}
Saldos #l 31 de diciembre de 2007 32,327 A0.B8T {1.484) . (3.879) 25.205 5.035 83.111
Aumeanto da capilal 1.647 {1 640} - - - - - {23)
Operaciones de cabsriura - - - (3 319) - - - [3.319)
Distribucion dei resultado de 2007 - 17 280 - - a.879 (25.205) (200) (4.236)|(b}
Resullado nelo del gjercicio 2008 - - - - 12.350 79 12429
Compra de acciones propias - - (2,538) - - - - {2.538)
Dhwidendo a cuenia - - - - (2 E46) - - {2.548)
Saldos al 31 de diciembre de 2008 33.944 46.537 (4.002) [3.319) {2.548} 12,350 4.914 B7.878

(a} Dividendo complementario del gjercicio 2007 neto de dividendos distniuidos por ias filiales
(b} Dwidendo complementano dal ejercicio 2008 nalo de dividendos distibuidos por les filisies
(c) Rasullade alribuido a minoriarios nalo de dividendos desembolsados por Eliosene, § A {véaese Nota 15)

Les Nolas 1 a 25 descritas en la Memoria adunia forman parte integrante dal estado de cambios en el galimanio



0463987275

CLASE 8

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS EN LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Miles de Euros)

Ejercicic | Ejercicio
Nota 2008 2007
1, FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTAGCION
Resultada consolidado antes de impuestos 17,349 39.079
Ajustes al resultado.
Amonrtizaciones Tyb 1.477 1.452
Prowvisiones 18 (1.220) 861
Gananzias/(Pérdidas) por venla de Inversiones inmobiliarias (+/-) 8 (2.071) {6.237)
Resultados de activos financieros a valor razonable (+/-) 1.161 {75}
Resultados dervados de opereciones de cobertura (+/-) - {1.377}
Participacién en Beneficio/Pérdida de Asociadas (+/-) 22-C 87 (237)
Otras partidas no monetanas (+/-) - -
16.774 21.0349
Pagos por provisiones (-) (1.471) (147)
Pagos por impuestos {-} {3.094) {10 472)
Aumento/{Disminucidn) neta an el activo y pasivo corriente;
Aumento/{hsminucion) de existencias {+/-) 1 {15.266) {17.813)
Aumantod(Dismipucion) de cuentas por cobrar (+/-) 12y 20 6.095 1.895
Aumento/(Disminucion) de cuenlas por pagar {+~) 18y 20 (4.327) 15.900
Aumento/(Disminucitng de otros eclivos corrienles y pasivos cormientes(+/-) 4.056 (6.866)
Total flujos de efective nelos de [as actividades de explotacidn [1} 2.767 15.894
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones (-):
Sociedades del grupo, mulligrupo y asociadas {2.778} -
Activos matenales (16.712) {8 860)
Inverslones inmobiliarias 7 (1.859) {2 284)
Otros activos financieros y no comentes B {6.535) (427}
27 854} {9 551
Desinvorsiones (+):
Inversiones inmobiiarias L) 2112 7.322
Olros activos finencieros - 4 208
2112 11.530
Totai flujos de efectiva netos de las actlvidades de inversién (2) 25.772) 1.879
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Adquisicidn por instrumentos de patimonio {-) (2.994) -
Dvidendos pagades (-} (B.162) (8.300)
Amortizacién de oeudas con entidades de crédilo (-) 17.404) (68.743)
28.560) (77.043
Oblencidn de financiacion de otras deudas no cornenles (+/-) - 58
Ghlencidn do nueva financiacion con entidades de crédito (+) 38,718 43.445
38.718 43.503
Total flujos de efectivo netas de las actividadas de lnanclacldn {3} 10,188 {33.540
4, Efecto de las variaciones de los tipas de camblo en el afectlve o equivalentas (4) - -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1+2+3+4} [12.847) [158.867)
Efectlve o equivalenies al comienzo del ejercicic 34.310 49.977
Efective o equivalentes al final del ejercicio 21.463 34.310

Las Notas 1 a 25 descrilas en la Memoria forman parte inlegranie del estada
de fiujos de efeclivo consolidado del ejercicio 2008,
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Inmobiliaria del Sur, S.A. y Sociedades Dependientes

Memoria consolidada correspondiente al
gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

1. Actividad de! Grupo

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., fue constituida por tiempo indefinido el 6 de septiembre de 1945, teniendo su
domicilio social en Sevilla, calle Angel Gelan, numero 2, desde el 27 de enero de 2008.

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

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

¥ La redaccion, tramitacion y ejecucion de proyectes y planes de ordenacidn urbana de terrenos susceptibles
de ello, de cenformidad con lo previsto en las disposiciones de la Ley del Suelc y sus Reglamentos de
aplicacion y demas disposiciones vigentes en |a materia, ya sea para uso residencial, industrial o terciario.

¥ La constitucion y premocién de comunidades para la adquisicién de terrenos, construccion o terminacion de
edificios, ya sean viviendas, oficinas, locales o aparcamiento, asi como naves industriales.

¥ La prestacion a terceros de toda clase de servicios de asesoramientos, representacion, administracion,
promocién, compra, venta y arrendamiento, referidos a negocios de carécter inmabiliario, incluidos los
relativos a confeccién de proyectos de ordenacion urbana, su ejecucién y direccion.

¥ La fabricacién 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 tituto juridico de toda clase de maquinaria y materiales relacionados
con la construccion.

Las actividades antes indicadas pueden ser desarrolladas total o parcialmente, de modo indirecto, mediante la
participacion en otras sociedades con objeto idéntico o anaiogo. En la actualidad la Sociedad realiza
directamente su actividad de alquiter de oficinas, locales comerciales y viviendas, asi como la realizacién de
promociones inmobiliarias en Andalucia. En la nota 9 de esta Memoria se informa de las actividades que
realizan las Sociedades filiales de Inmobiliaria del Sur S.A.. En el ejercicio 2008 ia Sociedad ha iniciado la
actividad de promocion inmohiliaria en la Comunidad Auténoma de Madrid.

El objeto social de las Sociedades Dependientes, los negocios conjuntos y las sociedades asociadas consiste
basicamente en la prestacion de servicios relacionados con el sector inmobiliario, segln detalle adjunto;

¥ Parking Insur, S.A.: Explolacidn de parkings publicos de rotacién.

¥ Inversiones Sevillanas, S.A.|.; Explotacion de locales comerciales.
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v Coopinsur, S.A.; Construccidn de viviendas en régimen de cooperativas.

¥ Cominsur, S.A,: Construccion, promocién y venta. Agente Urbanizador.

v" Hacienda la Cartuja, 8.A.. Promocién, construccion y venta.

¥ Eliosena, S.A.: Promocion, construccion y venta.

v" Innovacidn en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.; Promocion, consiruccion y venta.
v Ziveransur, S.L.; Presiacion de servicios inmobiliarios.

¥ Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A.; Promocion, construccion y venta.

¥ Urbanismo Concertado, S.A.: Construccion, promacion y venta. Agente Urbanizador.
v Lusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A.: Promocion inmobiliaria.

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
relacién con ei patrimonio, 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.

Bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas

a) Bases de presentacion-

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2008 han sido obtenidas de los registros contables
individuales de inmabiliaria del Sur, $.A. y de las Sociedades Dependientes que se indican en la Nota 9, ¥
han side formuladas por los Administradores de la Sociedad Dominante en reunion de su Consejo de
Administracion celebrada el 27 de marzo de 20089.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Union Europea, teniendo en consideracion
la totalidad de los principios y normas contables y de los criterios de valoracion de aplicacién obligatoria, de
forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo Inmobiliaria del Sur al
31 de diciembre de 2008 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimenio neto y de
los flujos de efective que se han producido en el Grupo en el gjercicio terminado en esa fecha.

Dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2008 (NIIF) difieren de los utilizados por las entidades
integradas en el mismo (normativa local), en el proceso de consolidacidén se han introducido los ajustes y
reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union Europea.

Con el objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las cuentas
anuales consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién los
principios y normas de valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.
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Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2007, formuladas de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF), fueron aprobadas por la Junla General de
Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 28 de junio de 2008. Las cuentas anuales consclidadas
del Grupo y las cuentas anuales de las entidades integradas en el Grupo, correspondientes al ejercicio 2008,
se encuenlran pendientes de aprobacion por sus respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante,
el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante entiende que dichas cuentas anuales seran
aprobadas sin ninguna medificacion.

Durante el ejercicio 2008 han entrado en vigoer la siguientes Normas e Interpretaciones adoptadas por la
Union Europea, como consecuencia de las cuales los desgloses cualitativos y cuantitativos de las cuentas
anuales consolidadas relativos a instrumentos financieros y a la gestion del capital, han side ampliados:

- Modificaciones de la NIC39/NIIF 7-‘Reclasificacidn de los Instrumenios financieros”.

Por otra parte, una interpretacidn del CINIIF es también efectiva por primera vez en este ejercicio;

- Interpretacién CINIIF 11 sobre ia NIIF 2 de "Transacciones con acciones propias y grupo”.

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consclidadas, las siguientes son las normas e
interpretaciones mas significativas que hablan sido publicadas por el IASB pero no habian entrado ain en

vigor, bien porgue su fecha de efectividad es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien
porque no han side aun adoptadas por la Unién Europea:
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Aplicacion Obligatoria |
Ejercicios Iniciados
a Partir de

|Normas y modificaciones de normas:

NIIF 8

Segmentos operativos

1 de enero de 2009

Revision de NIC 23

Costes por intereses

1 de enero de 2009

Revision de NIC 1

Presentacion de estados financieros

1 de enero de 2009

Revision de NIIF 3 (1)

Combinaciones de negocics

1 de julio de 2009

| Modificacion de NIC 27 {1)

Estados financieros consolidados y Separados

1 de julio de 2009

Modificacion de NI'F 2

Condiciones de devengo y cancelaciones

1 de enero de 2009

LMOdiﬁcaCién de NIC32 y NIC1

Modificacion de NIIF1 y NIC 27

instrumentos financieros con opcién de venta a valor razonable y
obligaciones que surgen en la liquidacisn

1 de enero de 2009

Coste de una inversion en estados financieros separados de una
entidad

1 de enero de 2009

Modificacion NIC 39 {1)

Elermentos designables como partida cubierta

1de Julio de 2009

Llnterpretaciones:

(
{
(2
(3

)
) Normas e inferpretaciones no adoptadas por la Union Europea a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales.
)
)

CINIIF 12 (1) Acuerdos de concesion de servicios (3) ]
|CINUF 13 Programas de fidelizacién de clientes 1 de enero de 2009 (2}
CINIIF 14 NIC 18 — El limite en un active de beneficio definido, 1 de enero de 2008 {2)
requerimientos minimes de aportacidn y su interaccion

CINIIF 15{1) Acuerdos para la construccion de inmuebies 1 de enero de 2009
[CINIIF 16 (1) Coberturas de una inversién nela en un negocic en el extranjero |1 de octubre de 2008
CINIIF A7 (1) Distribucion de activos no monetarios a accionistas 1 de julio de 2009
IFRIC 18 (1 Activos recibidos de clientes 1 de julic de 2009

1

Fecha de aplicacicn obiigatoria de acuerdo con su aprobacién en el Boletin Cficial de la Union Europea.

Esta interpretacion se encuentra pendiente de endoso. Conforme a lo publicado por el Accounting Regulatory

Committee (ARC) de la UE es previsible que |a misma se apruebe para su uso en UE con una nueva fecha efectiva que
diferiria su aplicacién obligaloria hasta el ejercicio 2010, {La fecha de vigor tedrico inicial establecida por el 1ASB era el 1

de enero de 2008},

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que la entrada en vigor de dichas Normas e
Interpretaciones no tendrd un impacto significativo en las cuentas anuales del Grupo correspondientes al

préximo ejercicio.

b) Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas-

La informacion contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores del Grupoe.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2008 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Alla Direccion del Grupo y de las entidades consolidadas -
ratificadas posteriormente por su Administradores - para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La vida util de jos activos materiales e inversiones inmobiliarias {(Notas 7 y 8)
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- Elvalor razonable de determinados activos no cotizados (Notas 10y 13)
- Elimporie de determinadas provisiones (Nota 16)
- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (Nota 17)

A pesar de que estas esfimaciones se realizaron en funcion de la mejor informaciéon disponible al 31 de
diciembre de 2008 sobre los hechos analizados, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en proximos ejercicios; lo que se haria, conforme a lo
establecido en Ja NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Informacion referida al efercicio 2007-

Conforme a lo exigido por la NIC 1, la informacidn contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2007 se
presenta, a efectos comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2008 y, por consiguiente, no
constiluye tas cuentas anuales consolidadas det Grupo det ejercicio 2007.

Principios de consolidacion-

La definicion del Grupo Inmobiliaria del Sur se ha efectuado de acuerdo con la NIC 27. El perimetro de la
consoiidacion del Grupo Inmobiliaria del Sur en los ejercicios 2008 y 2007 est4 integrade por Inmobiliaria del
Sur, S.A.y las siguientes sociedades:

[— Porcentaje de
participacién
Sociedades Dependientes (integracidn global):
Parking Insur, S.A. 100%
Inversiones Sevillanas, S AL 100%
Coopinsur, S.A. 100%
Cominsur, S.A. 100%
Hacienda la Cartuja, S.A. 60%
Eliosena, S.A. 60%
Negocios Conjuntos (integracién proporcional):
Innovacion en Desarrollos Urbanes del Sur, S.A. 52%
Ziveransur, S.L. 50%
Fusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A. 55%
Sociedades Asociadas (método de la participacion):
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 30%
Urbanismo Concertado, S.A. 3,09%

La consolidacién se ha realizado por el método de integracion global para aquellas sociedades sobre las que
se tiene un dominio efective por tener mayoaria de volos en sus érganos de representacion y decisién, por el
método proporcional se han consolidado aquellas sociedades gestionadas conjuntamente con terceros; y en
los casos que procede cuando se posee una influencia significativa pero no se tiene la mayoria de votos ni
se gestiona conjuntamente con terceros, mediante la aplicacién del "método de la participacion” (véase Nota
9 y 10). La sociedad Urbanismo Concertado, S.A. se considera, desde el ejercicio 2005, entidad asociada
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aungue se posee menos del 20% de los derechos de voto, al entender la Sociedad Dominante que posee
influencia significativa en la misma por tratarse de una Sociedad con 10 accionistas con una participacion
similar, y un representante en el Consejo de Administracién cada uno de eflos.

Las Sociedades Dependientes Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, 8.A., y Lusandal Sociedad
Irmobiliaria, S.A. se consolidan por el método de integracién proporcional debido a que la gestién de las
mismas se realiza de forma conjunta con terceros, aunque el porcentaje de participacién de la Sociedad
Dominante sea superior al 50%.

La participacion de los accionistas minocritarios se establece en la proporcién de los valores razonables de los
activos y pasivos identificables reconocidos. Por consiguiente, cualquier pérdida aplicable a los intereses
minoritarios que supere el valor en libros de dichos intereses minoritarios se reconoce con cargo a las
participaciones de la Sociedad Dominante. La participacion de ios minoritarios en;

- El patrimonio de sus parlicipadas: se presenta en el capitulo “Intereses Minoritarios” del balance de
situacién consolidado, dentro del capitulo de Patrimenio Neto del Grupo.

- LLos resultados del ejercicio: se presentan en el capitulo "Resultado Atribuido a intereses minoritarios”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los resuftados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se incluyen en
las cuentas de resultados consolidadas desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la fecha efectiva de
enajenacion, segln corresponda.

Los saldos y transacciones significativas efectuadas entre sociedades consolidadas por infegracidn giobal y
proporcional, asi como los resultados incluidos en las existencias procedentes de compras a otras
sociedades de! Grupo, han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

Los estados financieros consolidados adjuntos no incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera
producirse como consecuencia de la incorporacion de las reservas de sociedades consclidadas en el
patrimonic de la Sociedad Dominante, por considerar que las citadas reservas se destinaran a la financiacion
de las operaciones de cada sociedad y las que puedan ser distribuidas no representaran un coste fiscal
adicional significativo.

Diferencias de primera consolidacién-

Desde el 1 de enero de 2004, fecha de transicién del Grupo a las NIIF, en la fecha de una adquisicién, los
activos y pasivos y los pasivos contingentes de una sociedad dependiente se calcutan a sus valores
razonables en la fecha de adquisicién, Cualquier exceso del coste de adquisicidn con respecto a los valores
razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Cualquier
defecto del coste de adquisicidn con respecio a los valores razonables de los activos netos identificables
adquiridos (es decir, descuento en la adquisicién} se imputa a resultados en el periodo de adquisicién.

E! balance de situacion consolidade adjunto incluye una diferencia positiva de primera consolidacién por
importe a origen de 8.941 euros, surgida por la diferencia positiva que existia entre los importes hechos
efectivos por las adquisicion de acciones de Macienda La Cartuja, S.A. y el valor leérico-contable de las
mismas en la fecha de primera adquisicién {ejercicio 1989).

Esta diferencia de primera consolidacidén ha sido asignada integramente como mayor valor de existencias y
se viene imputando a resuitados canforme se van liquidando las ventas de las promociones de MHacienda La
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Cartuja, S.A. El valor de mercado al 31 de diciembre de 2008, seglr: los Administradores de la Sociedad, es
superior al valor neto contable en el balance de situacion a dicha fecha.

f) Variaciones en ef perimetro de consolidacion-

En los ejercicios 2007 y 2008 no se han producido variaciones del perimetro de consolidacion del Grupo
Inrmobiliaria del Sur.

g) Moneda funcional-

Las presenles cuentas anuales se presentan en miles euros, por ser ésta la moneda del entorno econdmico
en que operan todas las sociedades del Grupo.

Distribucion del resultado de la Sociedad Dominante

La propuesta de distribucién de beneficios formulada por los Administradores de la Sociedad Dominante y
pendiente de aprobacién por la Junta General de Accicnistas, es |a siguiente:

Miles de Euros |
2008 2007
Bases de reparto:
Resultado contable, antes de la participacion
del Consejo de Administracion 20.342 23.571
Participacién estatutaria del Consejo de Administracién (903) | (1.561
Resultado antes de impuestos {(Beneficia) 16.439 24.010
Impuesto sobre sociedades (5.543) (6.307)
Resultado contable después de impuestos 13.896 17,703
Aplicacién:
A Reserva legal 323 588
A Reserva estatutaria 1.390 1.770
A Reservas voluntarias 5.734 7.182
A Dividendos-
Dividendo a cuenta 2.546 3.879
Dividendo complementario 3.903 J 4.284
13.896 | 17.703

Con fecha 30 de diciembre de 2008 el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante aprobé la entrega
de un dividendo a cuenta del gjercicio 2008 de 0,15 euros por accién (véase Nota 14), lo que asciende a un total
de 2.546 miles de euros, importe que al 31 de diciembre de 2008 figura minorando el importe del patrimonio neto
e incluido en el epigrafe "Otros pasives financieros” del pasivo del balance de situacién consolidade adjunto.

El estado demostrativo de liquidez, basado en el cierre de 30 de noviembre de 2008 que sirvio de base a la
decision es el siguiente:
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Miles de euros

Saldo ¢n cuentas de arrendatarios 1.465
Efectos a cobrar 3.340
Efectivo en caja g
Efectivo en bancos 1.959
Otros medios liquidos en bancos 12.074
Disponible en cuentas de crédito 52.565

] 71.412

De acuerdo con la legisiacidn vigenle, sdlo 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, inferior al capital social.
Por tanto, la cuantia a distribuir no excede de los limites impueslos por la legislacion aplicable.

Normas de valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Inmobiliaria del Sur correspondientes al
ejercicio 2008 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Fondo de Comercio-

El Fondo de Comercio generado en fa consolidacion representa el exceso del coste de adquisicion sobre la
participacian del Grupo en el valor razonable de los aclivos y pasivos identificables de una sociedad
dependiente o entidad controlada conjuntamente en la fecha de adquisicion.

Las diferencias positivas entre el coste de las parlicipaciones en el capital de las sociedades consolidadas
respecto a los correspondientes valores tedrico-contables adquiridos, ajustados en la fecha de primera
consolidacion, se imputan de la siguiente forma:

*« Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas, aumentando el
valor de los activos cuyos valores de mercadoe fuesen superiores a los valores netos contables con los
que figuran en sus balances de situacion.

» Las diferencias restantes se registran como un fondo de comercio, que se asigna a una o mas unidades
generadoras de efectivo especificas.

En el balance de situacion adjunto no figura fondo de comercio alguno, pues el exceso de cosie de
adquisicion sobre el valor contable se ha asignado al coste de las existencias en el balance de situacién
consolidado adjunto, ya que tiene su origen en el valor razonable de los terrenos de Hacienda La Cartuja,
S.A., sociedad dependiente del Grupo.

b) Inmovilizado material-

El inmovilizado material de la Sociedad Cominante adquirido con anterioridad al 31 de diciembre de 1983 se
halla valorado a precio de coste actualizadc de acuerdo con diversas disposiciones legales. Ademas de
eslas actualizaciones, en 1996, el valor de los elementos (principaimente inversiones inmobiliarias) de la
Sociedad Dominante 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



c)

0J6987284

TR LT

CLASE 87 [ Tes ceimvos

amortizan en los periodos impositivos que restan por completar ta vida ulil de fos elementos patrimoniales
actualizados.

Las adiciones posteriores, y los bienes del inmovilizado de las sociedades dependientes y negocios
conjuntos se han valorado a su coste historico de adquisicion. Los costes de ampliacion, 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 correspandientes bienes.

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

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos,
entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y ofras construcciones tienen una vida
indefinida y que, por tanto, no son objeto de amontizacién.

Las dotaciones anuales en concepio de amortizacion de los aclivos materiales se realizan con contrapartida
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en funcién de los afios de vida (til estimada, segun el
siguiente detalle:

Afios de

Vida Util

Estimada
Inmuebles para uso propio 50
Magquinaria 10
Instalaciones 10-12
Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacién 4

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicioc 2008 por el concepto de
amortizacion del inmovilizade material ha ascendido a 178 miles de euros {159 miles de euros en 2007).

Los actives en construccién destinados a arrendamientos y a fines administrativos, se registran a su precio
de coste, deduciendo las pérdidas por deterioros de valor reconocidas. El coste incluye los honorarios
profesionales. Asimismo el coste recoge los intereses derivados de la financiacién especifica y genérica
asignada al inmueble en cuestién segun los criterios establecidos en ta Nota 4-fi). La amortizacidon de estos
activos, al igual que la de otfros activos inmobiliarios, comienza cuando los activos estan listos para el uso
para el que fueron concebidos.

Inversiones inmobiliarias-

El epigrafe “Inversicnes inmobiliarias” del balance de situacién consolidado adjunto recoge los valores netos
de los terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen bien para explotarlos en régimen de
alquiler, bien para obtener una glusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se
produzcan en el futuro en sus respectivos precios de mercado.

Los bienes de propiedades de inversion se presentan valorados a su coste de adquisicidn, actualizado en
algunos casos, de acuerdo con |a legislacion aplicable, siguiendo a todos los efectos [os mismos criterios de
capitalizacion y amortizacion que los elemenios de la misma clase del inmovilizado material, taly como se
indica en la Nota anterior.
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de las inversiones inmobiliarias se realizan con
confrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en funcion de los afios de vida til estimada,
gue se establece en 50 afios.

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2008 por el concepto de
amortizacidén de las inversiones inmobiliarias ha ascendido a 1.285 miles de euros (1.284 miles de euros en
2007).

De acuerdo con la NIC 40, la Sociedad determina periddicamente el valor razonable de los elementos de
inversiones inmobiliarias entendiendo como tal el precio al cual estarfan dispuestas dos partes bien
informadas a realizar una transaccion. Dicho vaior razonable se determina tomando como valores de
referencia las tasaciones realizadas por externos independienies anualmenie, de forma que al cierre del
ejercicic el valor razonable indicado en la Nota 8 refleja las condiciones de mercado de los elementos de
propiedades de inversién a dicha fecha.

Los ingresos devengados durante los ejercicios 2008 y 2007 derivados del alquiler de los inmuebles de
inversion han ascendido a 14.873 y 13.875 miles de euros, respectivamente, y figuran registrados en el
epigrafe "Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 22-
a).

Deterioro de valor de activos materiales, inversiones inmobiliarias y activos intangibles-

En la fecha de cada cierre de ejercicio, €l Grupo revisa los importes en libros de sus activos materiales,
intangibles y de sus inversiones inmobiliarias para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se
calcula con el objeto de delerminar el alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de
qgue el activo no genere flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, et Grupo calcula el
importe recuperable de 1a unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el coste de venta y el valor de uso.
Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor actual utilizando
un tipo de descuento antes de impuestos que refleje las valoraciones actuales del mercado con respecto al
valor temporal del dinere y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los futuros flujos
de efectivo estimados.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior a su
importe en libros, el importe en libros del activo {0 unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deteriero de valor revierte posteriormente, ef importe en libros dei activo (o unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo
que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no
haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo {o unidad generadora de efectivo)
en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una pérdida por deterioro de valor
Como ingreso.

Arrendamientos-

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la propiedad al arrendatario. Los
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demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos. Todos los arrendamientos
formalizados por el Grupo son operativos.

Arrendamienios operativos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y, sustancialmente todos los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

Las sociedades consolidadas actian con caracter general como arrendadoras, por fo que presentan el coste
de adquisicion de los bienes arrendados en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias". Estos activos se
amortizan de acuerdo con las politicas adoptadas para los activos materiales similares de uso propio y los
ingresos procedentes de los contratos de arrendamiento se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias
de forma lineal.

Cuando las entidades consolidadas actlan como arrendatarias, los gastos del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidas, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a sus cuentas de pérdidas y
ganancias.

Los beneficios cobrados y a cobrar en concepto de incentivo para formalizar un arrendamiento operativo
tambien se distribuyen linealmente a lo larga de la duracion del arrendamiento.

Existencias-

Este epigrafe del balance de situacion consolidado recoge los activos que las entidades consolidadas:
- Mantienen para su venta en el curso ordinario de su negocio,

- Tienen en procaso de produccién, construccidn o desarrollo con dicha finalidad, o

- Prevén consumirlos en el proceso de produccion ¢ en la prestacion servicios.

Consecuentemente, se consideran existencias los terrenos y demas propiedades gue se mantienen para su
venta o para su integracidn en una promocién inmobiliaria.

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicién, incrementado por los costes de las obras de
urbanizacion, si los hubiere, los gastos relacionados con la compra (Impuestc de Transmisiones
Patrimoniales, gastos de Registro, etc.) y los gastos financieros incurridos en el periode de ejecucion de las
obras de urbanizacidn (véase Nota 4-fi), o a su valor estimado de mercado, el menor.

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promociones inmobiliarias, o parte de las
mismas, cuya construccion no se ha finalizado a la fecha de cierre del ejercicio. En estos cosles se incluyen
los correspandientes al solar, urbanizacion y construccion, la activacidon de los gastos financieros incurridos
durante el periodo de construccion, asi como olros costes directes e indirectos imputables a los mismos. Los
gastos comerciales, excepto |as comisiones de venta que se encuentren condicionadas al perfeccionamiento
de la misma, se cargan a la cuenta de resultados del gjercicio en que se incurren,

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de transferir de "Promociones en curso de ciclo largo® a
"Promociones en curso de ciclo corte” los costes acumulados correspondientes a aquellas promociones para
las que la fecha prevista de terminacion de la construccion no supere los 12 meses. Asimismo, se transfiere
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de "Promociones en curso de ciclo corto” a “Inmuebles terminados” los costes acumulados correspondientes
a aquellas promociones, o parte de las mismas, para las que la construccién esté terminada.

El coste de las obras en curso y terminadas se reduce a su valor neto realizable dotando, en su caso, la
pérdida correspondiente si el coste es superior a dicho valor neto realizable,

Deudores comerciales-

Las cuentas de deudores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal reducido, en
su caso, por las provisiones correspondientes para ios importes irrecuperables estimados,

Anticipos de clientes-

El importe de las entregas a cuenta de clientes, recibido antes del reconocimiento de la venta de los
inmuebles, se regisira en la cuenta "Anticipos de clientes” dentro del epigrafe de “Acreedores comerciales y
otras cuenlas por pagar” del pasivo del balance de situacién consolidado al cierre del ejercicio (véase Nota
18).

instrumentos financieros-

Los activos y pasivos financieros se reconocen en el balance de situacién consolidado cuando el Grupo se
convierle en una de las partes de las disposicicnes contractuales del correspondiente instrumento financiero.

Activos financieros-

Los activos financieros se registran inicialmente a su coste de adquisicion, incluyendo los costes de la
operacion.

Los activos financieros mantenidos por las sociedades del grupo se clasifican como:

- Activos financieros para negociacion: son aquelios adquiridos por las sociedades con el objetivo de
beneficiarse a corto pltazo de las variaciones gue experimenten en sus precios o con las diferencias
existentes entre sus precios de compra y venta.

- Aclivos financieros mantenidos a vencimiento: aclivos cuyos cobros son de cuantia fija 0 determinable y
cuyo vencimiento esta fijado en el tiempo. Con respecto a ellos, el Grupo manifiesta su intencion y su
capacidad para conservarlos en su poder desde la fecha de su compra hasta la de su vencimiento. No
incluye préstamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo.

- Préstamos y cuentas por cobrar generades por el Grupo: activos financieros originados por las
sociedades a cambio de suministrar efectivo, bienes o servicios directamente a un deudor.

- Activos financieros disponibles para la venta: incluyen los valores adquiridos que no se mantienen con
propgsito de negociacién, ni los que han sido calificados como inversién a vencimiento o a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias y los instrumentos de capital emitidos por entidades
distintas de las dependientes, asociadas y muitigrupo, siempre que tales instrumentos no se hayan
considerado como “a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™.
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Las inversiones financieras para negociacion y disponibles para la venta se valoran a su “valor razonable” en
las fechas de valoracion posterior. En el caso de los valores para negociacion, los beneficios y las pérdidas
procedentes de las variaciones en el valor razonable se incluyen en los resultados netos del ejercicio. En
cuantc a las inversiones disponibles para la venta, los beneficios y las pérdidas procedentes de las
variaciones en el valor razonable se reconecen directamente en el patrimonic neto hasta gue el activo se
enajena o se determine que ha sufridc un deterioro de valor, momento en el cual ios beneficios o las
pérdidas acumuladas reconocidos previamente en el patrimonio neto se incluyen en los resultados netos del
periodo.

Las inversiones a vencimiento y los préstamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo se valoran a su
‘coste amortizado”,

Clasificacidn de activos financieros entre comente y no coimente-

En el balance de situacion consolidado adjunto, los activos financieros se clasifican en funcidén de sus
vencimientos, es decir, como corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior al ciclo normal de la
operacién de las scciedades, y como no cortientes ios de vencimiento superior a dicho periodo,

Pasivo financiero y patrimonio neto-

Los pasivos financieros y los instrumentos de capital se clasifican conforme al contenido de los acuerdos
contractuales pactados. Un instrumento de capital es un contrato que representa una participacion residual
en el patrimonio del grupo una vez deducidos todos sus pasivos.

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del grupo son pasivos financieros a
vencimiento que se valoran a su cosle amortizado.

Instrumentos de capital-

Los instrumentos de capital emitidos por las sociedades del grupo se registran por el importe recibido en el
patrimonio neto libre de costes directos de emision.

Acciones de la Sociedad Dominante-

La totalidad de las acciones propiedad tanto de la Sociedad Dominante como de las filiales al 31 de
diciembre de 2008 representaba el 3,40% del capital emitido a esa fecha (2,89% al 31 de diciembre de
2007). Se presentan mincrando el patrimonio neto.

Préstamos bancanos-

Los préstamos bancarios que devengan intereses se regisiran por el impore recibido, neto de costes
directos de emision. Los gastos financieros, incluidas las primas pagaderas en la liguidacion o el reembolso y
los costes directos de emision, se contabilizan segun el criterio del devengo en la cuenta de resultados
utilizando el método del interés efectivo y se afiaden al importe en libros del instrumento en la medida en que
no se liquidan en el periodo en que se producen,
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Acreedores comerciales-

Los acreedores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal.

[} Instrumentos financleros derivados y contabilizacién de coberturas-

Las actividades del Grupo lo exponen fundamentalmente a riesgos de tipo de interés, por la fluctuacion del
tipo variable Euribor al cual esta referenciada su financiacion. Para cubrir estas exposiciones, el Grupo
utiliza instrumentos financieros derivados, con la finalidad de cobertura de riesgo de tipo de interés (véase
Nota 17). No se utilizan instrumentos financieros derivados con fines especulativos.

E! Grupo ha optado por la designacion de dichos instrumentos, siempre que sea posible {cumplan con los
requisitos impuestos por las NIIF) como instrumentos de cobertura en Relaciones de Cobertura. Para que
un derivado financiero se considere de cobertura "contable”, el Grupo necesariamente tiene gue cubrir uno
de los siguientes tres tipos de riesgo:

1. De variaciones en el valor de los activos y pasivos debidas a oscilaciones en precio, el tipo de interés
y/o tipo de cambio al gque se encuentre sujeto la posicidn o saldo a cubrir {"cobertura de valores
razonables”).

2. De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos financieros,
compramisos ¥y transacciones previstas altamente probables gque prevea llevar a cabo una entidad
(“cobertura de flujos de efeclivo”).

3. La inversion neta en un negocio en el extranjero (“cobertura de inversiones netas en negocios en el
exiranjero”).

Asimismo, tiene gue eliminar eficazmente el riesgo inherente al elemento o posicion cubierta durante todo el
plazo previsto de cobertura y tiene gue haberse documentadc adecuadamente que la contratacion del
derivado financiero tuvo lugar especificamente para servir de cobertura de delerminados saldos ©
transacciones y la forma en que se pensaba conseguir y medir esa cobertura eficaz.

Todo instrumento financiero debera reconocerse come activo o pasivo en el Balance, por su valor
razonable, y los cambios de éste, se deberan imputar en la cuenia de Pérdidas y Ganancias del gjercicio,
excepto en los casos en que, optando por la “contabilidad de coberturas”, la parte efectiva de la relacion de
cobertura debiera registrarse en Patrimonio Neto (coberturas de Flujo de Efectivo y de Inversion Neta en
Filiai Extranjera).

La contabilizacién de coberturas, de considerarse como tal, es interrumpida cuando el instrumento de
cobertura vence, 0 es vendido, finalizado o gjercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacién de
coherturas. Cualguier beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que haya
sido registrado en el Patrimonio Neto se mantiene dentro del Patrimonio Neto hasta que se produzca la
operacién prevista. Cuando no se espera gue se produzca la operacidon que estd siendo objeto de
cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el Patrimonio Neto se transfieren a
los resultados netos del periodo.

A partir del 1 de octubre de 2008, e Grupo ha designado los instrumentos financieros derivados vigentes
como “coberturas contables”, registrando sus cambios de valor razonable, al ser coberturas de flujos de
efectivo, en Patrimonio Neto, por su parte efectiva.
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k) Provisjones-
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Al tiempo de formular Jas cuentas anuales de las sociedades consolidadas, sus respectivos Administradores
diferencian entre;

- Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para las
sociedades; concrelos en cuanto a su naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/o
momento de cancelacion, y

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion estd condicionada a que ocurra, 0 nNo, uno o mas eventos futuros independientes de la
voluntad de las sociedades consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo recogen todas las provisiones significativas con respecto a las
cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacidn es mayor que de lo contrario.
Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre
los mismos, conforme a los requerimientos de NIC 37.

Las provisiones - que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son re-estimadas con ocasion de cada cierre contable -
se utiizan para afrontar las obligacicnes espacificas para las cuales fueron originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Frocedirnientos judiciales yfo reclamaciones en curso:

Al cierre del ejercicio 2008 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones
contra Inmobiliaria del Sur, S.A. con origen en el desarrollo habitual de sus actividades. Tanto los asesores
legales del Grupo como sus Adminisiradores entienden gue la conclusién de estos procedimientos y
reclamaciones no producira un efecto significativo en las cuentas anuales de los ejercicios en los que
finalicen (véase Nota 16).

Provisionses por garantia:

Las provisiones para costes de garantias, especialmente los gastos de postventa y otros costes derivados de
la actividad, se reconccen en la fecha de la venta de los productos perinentes, segin fa mejor estimacién del
gasto realizada por los Administradores y necesaria para liquidar el pasivo del Grupo.

Impuesto sobre las ganancias: Activos y Pasivos por impuestos diferidos-

El gasto por impuesto sobre las ganancias se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
excepto cuando sea consecuencia de una transaccién cuyos resultados se registran directamente en el
patrimonio neto, en cuyo supuesto, el impuesto sobre las ganancias se registra en el Patrimonio Neto.

El gasto por impuestc sobre beneficios representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficics del
ejercicio asi como por el efecto de las variaciones de los activos y pasivos per impuestos diferidos y créditos
fiscales.
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El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto cortiente gue
resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio, después de aplicar las
deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacion de los activos y pasivos diferidos y créditos
fiscales, tanto por bases imponibles negativas como por deducciones.

Los activos y pasivos par impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre los importes en libros de i
los activos y pasivos y su valor fiscal, asf como las bases impcnibles negativas pendientes de compensacion

y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscaimente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o
ligquidarios.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales imponibles. Se reconoce
un pasivo por impuestos diferidos para las diferencias imponibles derivadas de inversiones en sociedades
dependientes y empresas asociadas, y de participaciones en negocios conjunios, salvo cuando el Grupo
puede controlar la reversién de las diferencias temporales y es probable que éstas no sean revertidas en un
futuro previsible.

No obstante lo anterjor:

« Los activos por impuestes diferidos sclamente se reconocen en el caso de que se considere probable
gue las entidades consclidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que
poder hacerlos efectivos, y

« Enningln caso, se registran impuesios diferidos con origen en los fondos de comercio aflerados en una
adquisicion.

Con ocasién de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados {tanto activos como
pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos de acuerde con los resultados de los analisis realizados.

El Grupo formado por Inmobiliaria del Sur, S.A., como Sociedad Dominante, y Parking Insur, S.A,
Inversiones Sevillanas, S.A.l., Coopinsur, S.A. y Cominsur, S.A,, como sociedades dependientes, tributa en
Reégimen de Consolidacian Fiscal.

m) Reconocimientc de ingrescs-
Los ingresos y gastos se imputan en funcién del devengo.

Concretamente, los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o a cobrar v
representan [os importes a cobrar por [0s bienes entregados y los servicios prestados en el marco ordinario
de la actividad, menos descuentos, IVA y otros impuestos relacionados con las ventas.

Paor lo que se refiere a las ventas de promociones inmobiliarias, las sociedades del Grupo siguen el criterio
de reconocer las ventas y el coste de las mismas con la entrega de la posesion de los inmuebles, gue
normalmente coincide con el clorgamiento de la escritura plblica de compraventa.

Los ingresos por alquileres se registran en funcién de su devengo, distribuyéndose linealmente los beneficios
en concepto de incentivos y los costes iniciales de los contratos de arrendamiento.

16



n)

o)

CLASE 8:

EIS IR

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcién del principal pendiente de
pago y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los futuros fiujos en
efectivo estimados recibir a lo largo de la vida previsia del activo financiero del importe en libros neto de
dicho activo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando los derechos de los
accionistas a recibir el pago han sido establecidos.

Reconocimiento de gastos-

Los gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando tiene lugar una disminucion en los
beneficios econdmicas futuros relacionados con una reduccion de un activo, o un incremento de un pasivo,
que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar de forma simultanea
al registro del incremento del pasivo o la reduccion del activo.

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econdmicos futuros o
cuando no cumple con los requisitos necesarios para su registro como activo.

Asimismo se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y no se registra active alguno, como puede
ser un pasivo por una garantia.

Costes por intereses-

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicidn, construccion o produccion de activos
cualificados, que son activos que necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial para estar
preparados para su usc o0 venta previstos, se afaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que
los activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta previsios o bien se produzca una
interrupcion en el proceso de desarrolio de los mismos. Los ingresos procedentes de inversiones obtenidos
en la inversidn {emporal de préstamos especificos que adn no se han invertide en activos cualificados se
deducen de los costes por intereses aptos para ia capitalizacion.

En la medida en que los fondos proceden de préstamos genéricos, el importe de los costes por inlereses
susceptible de ser capitalizado se determina aplicando una tasa de capitalizacidon a la inversion efectuada en
dicho activo, Esta tasa de capitalizacién es la media ponderada de los costes por intereses aplicables a los
préstamos recibidos por las sociedades, que han estado vigentes en el pericdo, y que son diferentes de los
especificamente formalizados para financiar algunos actives. El importe de los costes por intereses,
capitalizados durante el periodo, no excede del total de costes por intereses en que se ha incurride durante
ese mismo perficdo.

E! importe capitalizado en existencias e inmovilizado material por intereses financieros en el ejercicio 2008 ha
sido de 4.974 y 1.803 miles de euros, respectivamente (2.334 y 606 miles de euras en 2007, véase Nota 22-
d).

Resuftado de explatacién-

Ei resultado de explotacién se presenta antes de la patticipacion de resultados de empresas asociadas y de
los ingresos procedentes de inversiones financieras y los gastos financieros.
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p} Indemnizaciones por cese-

De acuerdo con la legislacion vigente, las sociedades del Grupo estan obligadas al pagoe de indemnizaciones
a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus relaciones laborales. En las
cuentas anuales consolidadas no se ha registrado ninguna provisién por esie concepto puesto que no existe
plan alguno de reduccién de personal que haga necesaria una provision por este concepio.

q} Estados de flujos de efectivo consolidados-

En el estado de flujos de efective consolidado, preparado de acuerdo al mélodo indirecto, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos;

Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos
las inversiones a corto plazo de gran liguidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explolacion: actividades tipicas de las sociedades que forman el grupo consolidado, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a largo
ptazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicidn del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

r} Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta-

Al cierre del ejercicio 2008 el Grupo no posee ningun active mantenido para la venta por importe significativo.

s} Costes repercutidos a inquilinos-
El Grupo considera la facturacidon de los costes repercutidos a los arrendatarios de sus inversiones

inmobiliarias come "Otros ingresos de explotacién®. La facturacion por estos conceplos ha ascendido a 1.156
y 1.070 miles de euros en los ejercicios 2008 y 2007.

t} Ventias de Inversiones inmobiliarias-

De acuerdo con lo establecide en la NIC 40, el Grupo registra en el epigrafe "Resultados de la enajenacion
de activos no corrientes” los ingresos netos obtenidos en la venta de inversiones inmobiliarias, que han
ascendido a los siguientes importes:

18



l
0J6987294

GLASE 8-

Miles de euros
2008 2007
Precio de venta de Inversiones inmobiliarias 2.150 7.322
Coste en libros (*){79) (¥*¥} (1.085)
Ingresos netos 2.071 6.237 g

(*) De este importe, 42 miles de euros correspenden al valor neto contable de las
inversiones inmobiliarias en el momento de la venta (véase Nota 8) y 37 miles de euros
cofresponden a ofros gastos afectos a la operacién de venta de los inmuebles.

(**} De este imporle, 747 miles de euros corresponden al valor neto coniable de las
inversiones inmobilarias en el momento de la venta {véase Nota 8) y 338 miles de
euros corresponden a otros gastos afectos a la operacién de venta de los inmuetles.

5. Beneficio por accidn

a) Beneficio basico por accién-

El beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Grupo (después de
impuestos y minoritarios) entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese
ejercicio, excluide el numero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Miles de euros
2008 | 2007
Resultado neto del ejercicio (miles de euros) 12.350 25.205
Numero medio ponderade de acciones en circulacion (*) 16.971.847 16.163.664
Beneficio bdsico por aceidn (euros) 0,73 1,56

(*y El nimero medio ponderado de acciones en circulacion se ha calculado teniende en cuenta que la Sociedad realizd en
ambes ejercicios una ampliacion de capital gratuita {con cargo a reservas), por lo que se entiende que estas operaciones
han ocurrido al principio del gjercicio en que tienen lugar, ya gue en ninguno de los casos ha existide incremento en [os
recursos.

b) Beneficio diluido por accién-

E! beneficio diluido por accion se determina de forma similar al beneficio basico por accidn, pero el nimero
medio ponderado de acciones en circulacidn se ajusta para tener en cuenta el efecto diluido potencial de las
opciones sobre acciones, warrants y deuda convertible en vigor al cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, el beneficio diluide por accién de Grupo Inmabiliaria del Sur coincide con
el beneficio basico por accitn al no tener la Sociedad Cominante instrumentos de capital con efecto diluido.
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6. _Informacién por segmentos

a)

b)

Criterios de segmentacion-

La informacion por segmentos se estructura, en primer lugar. en funcidn de las distintas lineas de negocio del
Grupo v, en segundo lugar, siguiendo una distribucidon geografica.

Segmenics principales — de negocio:

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcién de la estructura
organizativa de! Grupo en vigor al cierre del ejercicio 2008 y teniende en cuenta la naturaleza de los
productos y servicios ofrecidos.

En el ejercicio 2008 el Grupo centré sus actividades en las siguientes grandes lineas de negocio, que
constituyen la base sobre la que el Grupo presenta la informacion relativa a sus segmentos principales:

- Actividad promotora: Promocién y venta de viviendas, locales y otros y venta de suelo,
- Actividad patrimonial: Alquileres y venta de activos en renta.

La aclividad promotora gue se desglosa en |la informacion por segmentos incluye la actividad de gestion de
suelo, ya que ésta Ultima no se gestiona como un segmento independiente en lo que se refiere a ia
asignacién de activos y pasivos.

Los ingresos vy gastos que no pueden ser atribuidos especificamente a ninguna linea de caracter operativo o
que son el resultado de decisiones que afectan globalmente al Grupo - y, entre ellos, los gastos originados
por proyectos y actividades que afectan a varias lineas de negocio, los ingresos de las participaciones
estratégicas - se atribuyen a una "Unidad Corporaliva”™ a la que, también, se asignan las partidas de
conciliacion que surgen al comparar el resultado de integrar los estados financieros de [as distinias lineas de
negocio (que se formulan con criterios de gestidn) con los estados financieros consolidados del Grupo.

Segmentos secundarios — geograficas -

Por otro lado, las actividades del grupo se ubican principalmente en Andalucia.

Bases y metodologia de la informacion por segmentos de negocio-

La informacién por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes mensuales elaboradas
por la Direccidn de la Sociedad y se genera mediante la misma apiicacion informética utilizada para obtener
todos los datos contables del Grupo.

Los ingresos erdinarios del segmento correspenden a los ingresos aordinarios directamente atribuibles al
segmento mas la proporcién relevante de los ingresos generales del Grupo que puedan ser distribuidos al
mismo utilizande bases razonables de repario. Los ingresos ordinarios de cada segmento no incluyen
ingresos por intereses y dividendos ni las ganancias procedentes de venta de inversiones o de aperaciones
de rescate o extincion de deuda. El Grupo incluye en los ingresos ordinarios por segmentos las
participaciones en |os resuitados {beneficios) de sociedades asociadas que se consolidan por el método de
la participacion. Asimismo, se incluye la preporcidn correspondiente de los ingresos ordinarics de negocios
conjuntas consolidados por el método de integracidn proporcional.
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Los gastos de cada segmento se determinan por los gastos derivados de las aclividades de explotacion del
mismo gue le sean directamente atribuibles mas la proporcién correspondiente de los gastos que puedan ser
distribuidos al segmento utilizando una base razonable de reparto. El Grupo incluye en los gastos ordinarios
por segmentos las participaciones en los resultados {pérdidas) de sociedades asociadas que se consolidan
por el método de la participacion. El gasto del segmento debe incluir la proporcién de los gastos de los
negocios conjuntos consolidados por el método de integracidn proporcional.

El resultado del segmento se presenta antes de cualquier ajuste que correspondiera a intereses minoritarios.

Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente relacionados con la explotacion del mismo mas
los que le pueden ser direciamente atribuibles de acuerdo a los criterios de reparto anteriormente
mencionados e incluyen la parte proporcional correspondiente de los negocios conjunios. Los pasivos no
incluyen las deudas por el impuesto sobre beneficios,

informacién de segmentos principales

Promocion
inmobiliaria Patrimonio en renta Corporative Total
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
[NGRESOS:
Venlas externas 38.241 85.431 14.873 13.875 323 437 53.437 | 99943
Total ingresos 38.241 85.431 14.873 13.875 323 437 53.437 | 99.743
RESULTADOS:
Resultado de explotacién 15.409 34.082 12.386 (*}| 15.510(**}| (4.4601)| (5.637) 23.334 | 43955
Ingresos financieros 112 151 - - 456 510 568 661
(Gastos financicros netos (2.080) (4.527) (3.200) (2.134) 1 (565) (5.279)| (7.226)
Diferencias valoracion instrumentos financieros - - - - (I.161) | 1.452 (1.161) 1.452
Resultado sociedades método participacion (113 237 - - - - (113) 237
Resultado antes de impuestos 13.328 29.943 9.186 13.376 (5.165) | {4.240) 17.349 39.079
[mpuestos (3.743) (9.488) (2.615) (4.347) 1.437 1.377 {4.921) (12.458)
Intcreses minoritarios (78) (1.416) - - - - (781 (1416
Resultado después de impuestos 9.507 19.039 6.571 9.029 {3.728) | (2.863) 12.350 ZSI.ZOS

(*y Seincluyen 2.071 miles de euros de resultados por ventas de activos no corrientes (Nota 4-t).

{**) Seincluyen 6.237 miles de euros de resultados por ventas de actives no corrientes (Nota 4-t).
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Promocion ]
inmobiliaria Patrimonio en renta Corporativo Total
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
OTRA INFORMACION:
Adiciones de activos fijos 27 19 1.930 2264 16,685 6.841 18.642 9.124
Amortizacidn acumulada 1[5 127 12,948 12.251 1,123 372 14,186 12.750
Pérdidas por deterioro de valor - - - - - - - -
BALANCE DE SITUACION:
Activos no corrientes 8.766 5,867 [11.450 92.617 4,520 4,126 124.736 | 102.610
Activos corrientes 222,351 219289 6.342 14.391 2.784 8.467 233,477 | 242147
Participaciones en empresas asociadas 6.950 7.100 - - - 4‘ - 6.950 7.10(U
Total activo 238.067 | 232.256 | 117.792 | 107.008 7.31)4ﬁv 12.593 363.163 | 351.857 |
Pasivos no corrientes 58.284 36.284 62.164 61.024 760 789 121.208 98.097
Pasivos corrientes 134,107 | 134.895 15.679 17.962 2,291 12,792 136.077| 165.649
| Total pasive 192.391] 171.179 | 81.843 | 78.986| 3.051 | 13,581 | 277.285

263.746 |

7. inmovilizado material
El movimiente habido en este capitulo del balance de situacién consclidado en los ejercicios 2008 y 2007 ha
sido el siguiente:
Miles de euros
Traspasos
Salde al Entradas o Traspasos Saldo al Entradas o desde Salde al
31-12-06 dotaciones (Nota &) 31-12-07 dotaciones | existencias | Traspasos 31-12-08
Coste
Inmuebles para uso propio 3680 143 4.078 352 - - 4.430
Otro inmevilizado 1311 - 1,394 400 - 1.794
Inmovilizado en gurso 11894 - 18 416 15 960 - 34.376
Total coste 16.885 143 23.888 | 16712 - - 40,600
Amoruzacion acumulada
Inmuebles para uso prepio (68) (53) @ (124} {59) - - {183
Otro inmoviiizado (861) (106) - @ (1% - {1.085)
Tetal amortizacion acamulada (929} (159) 3 (1.091 ) (178) - - {1269
Total coste neto 15,956 6.701 140 22,797 16584 | - - 39.331

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el coste de los solares incluidos en el
propio” ascienden ambos a 1.266 miles de euros.

epigrafe de “Inmuebles para uso

Las principales adiciones en inmuebles para usc propio han sido los trabajos realizados por la Sociedad

Dominante en el local de Capitan Haya (Madrid).

Durante los ejercicios 2008 y 2007 las Socledades han activado como mayor valor del inmovilizado material
gastos financieros por importe de 1.803 y 806 miles de euros, respectivamente.,
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Durante ef ejercicio 2008 y 2007 han continuado las inversiones en la construccion de tres nuevos edificios
desiinados a arrendamiento, dos de oficinas, en Sevilla {finalizado en enero de 2009} y Huelva y un tercero,
multiusos, en Marbella, con una supeficie sobrerasante en su conjunto de 20.563 m° y 836 plazas de
aparcamiento. La inversion en estos tres edificios en el ejercicio 2008 y 2007 ha ascendido a 15.961 miles de
euros y 6.522 miles de euros, respectivamente, siendo la inversion acumulada al cierre del gjercicio 2008 y
2007 de 34.376 miles de euros y 18.418 miles de euros, respectivamente, registrados en el epigrafe
"Inmovilizadc material” del activo del balance de situacién adjunto.

El Grupo tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir Ios posibles riesgos a que estan sujetos los diversos
elementos de su inmovilizado material.

La actualizacion de balances llevada a cabo en 1996, supuso un incremento neto del valor del inmovilizado
material y de las inversiones inmokiliarias a agueila fecha de 6.875 miles de euros, de los que 82 miles de euros
y 79 miles de euros se corresponden con elementos registrados en ef epigrafe “Inmovilizado material” del
balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2008 y al 31 de diciembre de 2007, respectivamente. Como
consecuencia de este incremento de valor de los elementos del inmovilizado material, la dotacion a la
amaortizacion, en los ejercicios 2008 y 2007, se ha visto incrementada en 3 miles de euros en cada ejercicio. En
una cuantia similar se vera incrementada la dotacidn a la amortizacion en 2009.

El valor razonable del inmovilizado material en curso del Grupo al 31 de diciembre de 2008 y al 31 de diciembre
de 2007, calculado en funcion de las valoraciones realizadas en dicha fecha por la Compania
EUROVALORACIONES, S.A., tasadores independientes no vinculados a la Sociedad, asciende a §9.723 miles
de euros y 40.773 miles de euros, respectivamente. El valor razonable de los inmuebles destinados por el Grupo
al 31 de diciembre de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 para su uso propio asciende a 6.437 miles de euros y
8.034 miles de euros, respectivamente.

Los informes de valoracion han sido elaborados apiicando la metodologia y criterios de la Orden ECQ/805/2003,
de 27 de marzo, publicada en el BOE n® 85 el 9 de abril de 2003, y se ha ulilizade el método de comparacion en
todos los casos.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 se encontraban totalmente amortizados elementos de inmovilizado material
cuyo valor de coste ascendia a las citadas fechas a los siguientes importes:

Miles de Euros

2008 2007
Instalaciones técnicas y maguinaria 217 213
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 117 114
Otro inmovilizado - .
Total 334 327

Al 31 de diciembre de 2008 no existian compromisos de compra de inmovilizaciones materiales.

El importe estimado de inversién en inmovilizado en curso en el proximo ejercicio asciende a 8.295 miles de
&uros.
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Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el coste de los solares incluidos en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias”
asciende a 26.053 y 25.081 miles de euros, respectivamente.

La principal adicion en 2008 en el epigrafe de inversiones inmobiliarias se corfesponde con la adquisicién con
fecha 30 de junio de 2008, de un parking bajo rasante en el Centro Comercial Los Cisnes en Jerez de La
Frontera {Cadiz), cuyo coste ha ascendido a 1.768 miles de euros. Asimismo, en el ejercicio 2007, la principal
adicion del Grupo ha sido la adquisicidn con fecha 5 de diciembre de 2007, de un local comercial en Sevilla
c/Pagés del Corro nimero 166, cuyo cosle asciende a 2.104 miles de euros.

Los beneficios obtenidos por el Grupo por la venta de inversiones inmotiliarias han ascendido a 2.070 miles de
euros en el ejercicio 2008 y 6.237 miles de euros en el ejercicio 2007 y corresponden con |a venta de dos locales
comerciales en la Avenida Reina Mercedes y 30 garajes en Republica Argentina en 2008 y con la venta en 2007
de un inmueble en la C/ Salado y varios garajes, ubicados todos en Sevilla.

Los ingresos por alquileres derivados de rentas provenientes de las inversiones inmobiliarias propiedad del
Grupo ascendieron en el ejercicio 2008 a 14.873 miles de euros y a 13.875 miles de euros en el ejercicio 2007
(vease Nota 22-a). Los gastos de explotacion relacionados han ascendido en el ejercicio 2008 a 4.853 miles de
euros y 4.220 miles de euros en el gjercicio 2007,

La situacion, al cierre del ejercicio 2008, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

r N°de Fincas Pendientes
Edificios no comerciales fincas _alquiladas de alquiler
Yiviendas 19 10 9
Plazas de paraje 1,752 1,727 25 J
SBA (M%) M? Pendientes
Cdificios comerciales totales alguilados | de alquiler
!Oﬂeinas 62.490 60.555 1.935
Locales 30.640 28.745 1.895
Archivos 4,032 3.248 784
97.162 | 92.548 4.614

La situacion, al cierre del ejercicio 2007, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

[ N°de Fincas Pendientes

Edificios no comerciales fincas alquiladas | de alquiler
Viviendas 19 10 9
Plazas de garaje 1.565 1.501 64
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"Ediﬁcios comerciales totales Alquilados | de alquiler
Oficinas 62.490 61,935 555
Locales 31.761 30.019 1,742
Archivos 4.032 3.192 840
L 98.283 |  95.146 3.137

Préacticamente todos !os inmuebles destinados a arrendamientos se encuentran situados en la Comunidad
Autébnoma de Andalucia.

Es politica del Grupo contratar todas las pdlizas de seguros gue se estimen necesarias para dar cobertura a los
riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

La cobertura de seguros contratada por el Grupo en relacidn con sus inversiones inmobiliarias es superior al
valor neto contable de los mismos, actualizandose anualmente,

Bl Grupe no tenia inversiones inmobiliarias totalmente amortizadas a 31 de diciembre de 2008.

La actualizacion de halances llevada a cabo en 1986, supuso un incremento neto del valor del inmovilizado
material y de las inversiones inmabiliarias a aquella fecha de 6.875 miles de euros, de los que 6.594 miles de
euros corresponden con elementos registrados a la fecha actual en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del
balance de situacién consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2008. Como consecuencia de este incremento
de valor de las inversiones inmobiliarias, la dotacién a la amortizacion, en los ejercicios 2008 y 2007, se ha visto
incrementada en 150 miles de euros, en ambos ejercicios. En esta misma cantidad, aproximadamente, se vera
incrementada la dotacion a la amortizacion en 2009,

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias del Grupo al 31 de diciembre de 2008 y al 31 de diciembre de
2007, calculado en funcién de las valoraciones realizadas en dichas fechas por la Compafiia
EUROVALORACIONES, S.A., tasadores independientes no vinculados a la Sociedad, asciende a 416,927 y
426,573 miies de euros, respeclivamente.

Los informes de valoracion han sido elaborados aplicando Ja metodologia y criterios de la Orden EC0O/805/2003,
de 27 de marzo, publicada en el BOE n® 85 el 9 de abril de 2003, y se ha utilizado el método de comparacién en
todos los casos, y en aguellos inmuebles gque estan en régimen de alquiler ademas el Método de Actualizacidn
de rentas, aplicando las tasas de descuento que publica ATASA periddicamente para las diferentes tipologias de
inmuebles; tasas aceptables para un potencial inversor y consensuadas con las aplicadas por el mercado para
inmuebles de similares caracteristicas y ubicaciones.

No existen al 31 de diciembre de 2008 compromiso de inversian en relacién con inversiones inmaobiliarias.

Sociedades Dependientes

El detalle de las Sociedades Dependientes, y la informacidn relacionada con las mismas es el siguiente:
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Inversiones en empresas asociadas y otros activos no corrientes

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion consolidado adjunto, ha sido el siguiente:

] Miles de Euros

Saldo al Participacidn Saldo al Participacion Saldo al

31-12-06 en resultados Otros 31-12-07 | en resultados Otros 31-12-08

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 4.97% (37) (91) 4,851 13 {63) 4.801
Urbanisme Concertado, S.A. 1,975 274 - 2.249 {100} - 12,149
| Total T 6.954 237 (91 7100 | (87 (63) 6.950

Los saldos deudores y acreedores mantenidos con sociedades consolidadas por el método de la participacion al
31 de diciembre de 2008 y 2007 son los siguientes:

2008

Dendores Acreedaores l

Miles de euros

2007
Neto | Deudores | Acreedores Neto |

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 340 4) 336 261
Urbanismo Concertado, S.A. - - - -
Total 340 ) 336 | 261

El saldo mantenido con Mosaico Desarrollos nmobiliarios, S.A. al 31 de diciembre de 2008 tiene naturaleza

comercial,

Las transacciones mantenidas con empresas asociadas al 31 de diciembre de 2008 son las siguientes:

-

Importe neto ¢ifra de negocios
QOtros ingresos de explotacién

Miles de Euros
2008 2007
123 253
- 24
123 | 277

b) Otros activos no corrientes-

Al cierre del ejercicio 2008, la Sociedad tiene registrado en este epigrafe, una imposicion a plazo fijo por un
principal de 6.500 miles de euros y con vencimiento en el ejercicio 2010,

28



11.

PR
g ek inwh Ly

CLASE 8

2 TRES CENTIMOS .
. L. DEEURC ]
2

Existencias

La composicion de las existencias det Grupo al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es la siguiente:

L_‘ Miles de euros

2008 | 2007 |
Edificios adquiridos 569 566
Terrenos y solares §5.741 81.687
Obra en curso de construccion de ciclo largo 9.726 25.995
Obra en curso de construccién de ciclo corto 43.681 42.043
Edificios construidos 59.875 34.062
Anticipos 2.707 2.680
Total 202,299 187.033

Las existencias de terrenos y solares incluyen al 31 de diciembre de 2008, por importe de 3.148 miles de
euros, el exceso de valor de coste respecto de su valor tedrico contable, de 1a participaciéon que Inmobiliaria
del Sur mantiene en Hacienda La Cartuja, S.A. {véase Nota 4-a)). Al 31 de diciemhre de 2007 esa
diferencia ascendia a 3.246 miles de euros. En opinién de los Administradores de la Sociedad el valor de
mercadc de estos terrenos es superior a este coste.

En general, todas las promociones en curso y edificios construidos son edificios de viviendas, que
normalmente incluyen garajes, trasteros y locales. Se localizan en su fotalidad en la Comunidad Autonoma
de Andalucia.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, dentro del epigrafe de Existencias se incluyen viviendas y oficinas
afecladas por hipotecas en garantia de préstamos subrogables que se mantienen con diversas entidades
financieras, hipotecas en las gue, en su momento, se subrogaran los futuros compradores. El coste total de
las viviendas cuyos préstamos se encontraban pendientes de subrogacion al 31 de diciembre de 2008 y
2007 ascienden a 101.781 miles de euros y 63.444 miles de euros, respectivamente.

El importe de gastos financieros correspondientes a financiacion especifica y no especifica de promociones
en curso registrado como cosie de las existencias a 31 de diciembre de 2008 y 2007 asciende a 9.079 y
6.258 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 existen compromisos firmes de compra de diferentes solares,
documentados en contrato de opcién de compra, por importe de 34.520 miles de euros, de los cuales 2.707
y 2.646 miles de eurcs se han materializado en pagos, registrandose en la rdbrica “Anticipos a
proveedores” del epigrafe de existencias del balance de situacidon consolidado al 31 de diciembre de 2008 y
2007 adjunto. Estos contratos de opcion de compra se cerresponden basicamente con un derecho de
compra de un solar por importe de 81 millones de euros, cuyo periodo maximo para la ejecucion de la
opcidn termina en 2011. Los Administradores de la Sociedad no tienen previste que esta opcién se ejercite
en 20089.

Al 31 de diciembre de 2008 no existen compromisos de venta de solares.

29



CLASE 8: [

Los compromisos de venta de promociones contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2008 y 2007
ascienden a 28.472 y 64397 mies de euros, de los cuales 6.015 y 12881 miles de euros se han
materializado en cobros y efectos a cobrar, registrandose en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras

cuentas por pagar a corto plazo” del pasivo del balance de situacion consolidado adjunto (Nota 18).

12. _Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

El epigrafe “Deudores comercialas y otras cuentas por cobrar” incluye los siguientes conceplos;

Miles de euros
2008 2007

Clientes por ventas 849 ‘ 267
Clientes por prestacion de servicios 2.476 1.834
Clientes, efectos comerciales a cobrar 1.315 ‘ 4.106
Clientes de dudoso cobro 485 533
Grupo 936 552
Deudores diversos 374 2.093
Deterioros (485) (534)

6450 | 8.851 |

Las cuentas a cobrar de origen comercial no devengan intereses.

Durante el ejercicio 2008 se ha dotado provision por importe de 61 miles de euros (en el ejercicio 2007 se dotd
67 miles de euros en concepto de provision). Asi mismo durante el gjercicio 2008 se ha aplicado provisidn por
importe de 14 miles de euros {en el gjercicio 2007 se aplicd 56 miles de euros en concepto de provision). La

provision se ha determinadoc en referencia a los incumplimientos de otros ejercicios.

Los Administradores consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores comerciales y otras

cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable.

13. Efectivo y otros activos liguidos y Otros activos financieros corrientes

Efectivo y otros activos liquidos

El epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depésitos bancarios a
corto plazo con un vencimiento inicial de meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se

aproxima a su valor razonable.

Otros activos financieros corrientes

El epigrafe “Otros aclivos financieros corrientes™ recoge los activos financieros negociables. El Grupo considera
activos negociables las inversiones en valores representativos del capital de entidades cotizadas que ofrecen al
Grupo la oportunidad de obtener rentabilidades en forma de ingresos por dividendos y/o ganancias procedentes

de su eventual realizacién y se encuentran valorados a su valor razonable.

30



1

0J6987306

CLASE 87

A

Al 31 de diciembre de 2008, este epigrafe incluia también la valoracion de determinados derivados financieros
que no se consideraban cobertura contable, por importe de 2,040 mites de euros, valoracién que suponfa unas
pérdidas de 292 miles de euros al 30 de septiembre de 2008, registrados contablemente en el epigrafe
“Variacién de valor razonable de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2008.

A partir del 1 de octubre de 2008, el Grupo ha designado los instrumentos financieros derivados vigentss coma
“coberturas contables”, registrando sus cambios de valor razonable, al ser coberturas de flujos de efectivo, en
Patrimonio Neto, por su parte efectiva. L.a parte no efectiva del cambio de valor razonable de los derivados,
desde e! 1 de octubre de 2008 hasta el 31 de diciembre de 2008 por importe de 163 miles de euros, ha sido
registrada en el epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consclidada adjunta.

Para ia determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés (Swaps a Tipo Fijo y Collan, el
Grupo utiliza el descuento de los flujos de caja en base a los implicitos determinados por la curva de tipos de
interés del Euro segln fas condiciones del mercado en la fecha de valoracién.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2008 en el epigrafe de "Diferencias por variacion de valor de instrumentos
financieros a valor razonable” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta se encuentran regisiradas las
minusvalias y plusvatias experimentadas por otros activos financieros por importe de 720 y 14 miles de euros,
respectivamente.

Los valores razonables de estas plusvalias y valores se basan en los precios de colizacion.

14. Patrimonic neto

Capital social-

La Sociedad dominante otorgd, con fecha 11 de noviembre de 2008, la escritura de ejecucion de la ampliacién
de capital acordada por !a Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 28 de junioc de 2008. La citada
ampliacidn se realizd con cargo a reservas voluntarias por importe de 1.617 miles de euros, mediante la emisién
de 808.183 nuevas acciones de 2 euros de valor nominal cada una de ellas, quedandc establecido el capital
social en 16.971.847 acciones de 2 euros de valor nominal por accion.

La Sociedad dominante otorgd, con fecha 9 de noviembre de 2007, |a escritura de efecucion de la ampliacion de
capital acordada por la Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 23 de junio de 2007. La citada
ampliacion se realizd con cargo a reservas voluntarias por imperte de 2.939 miles de euros, mediante la emision
de 1.469.424 nuevas acciones de 2 euros de valor nominal cada una de ellas,

Todas las acciones de la Sociedad dominante son de ia misma clase y tienen los mismos derechos.

Hasta el 31 de diciembre de 2008, la totalidad de la acciones de Ia Sociedad dominante cotizaban en el mercado
de corros de la Bolsa de Valores de Madrid.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante de fecha 24 de junio de 2006 acordé
autorizar al Consejo de Administracidn para solicitar [a admisién a cotizacion de las acciones de la Sociedad
dominante en la Bolsa de Valores de Valencia, y una vez admitidas a cotizacién solicitar la admision a cetizaciéon
de las acciones en el mercado continuo bajo la medalidad de contratacién de Valores con fijacion de precics
Unicos “fixing®.
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Con fecha 7 de febrero de 2007, |a Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia admitid a cotizagion las
acciones de la Sociedad dominante y finalmente la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con fecha 11 de

octubre de 2007 decidio la integracion de las acciones de la Scciedad dominante en el sistema de interconexion
bursatil.

Las Sociedad dominante esta colizando en el sistema de interconexion bursatil en la modalidad “fixing” desde el
dia 5 de noviembre de 2007,

La Junta General de Accionistas de |a Sociedad dominante celebrada el 28 de junio de 2008, 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:

Numero maximo: 1.250.000 acciones
Precio minimo: 2 euros

Precio maximo: 75 euros

Plazo de duracion: 12 meses

A 31 de diciembre de 2008 y 2007, sociedades incluidas en el perimetro de consolidacidon mantenian en su
cartera las siguientes acciones de la Saciedad Dominante;

[ Nameros de Accionss
- Empresas [ 2008 T 2007
Parking Insur, S.A. 378.756 360.720
Cominsur, S.A. 70.654 67.289
Coopinsur, S.A. 40.626 38.691
Total 1 450.036 | 466.700

Durante 2008 las sociedades filiales no han realizado compras de acciones, correspandiendo el incremento de

su carlera a las acciones liberadas en la ampliacién de capital de 2008. Los precios medios de adquisicion de
estas acciones, son los siguientes:

| Euros
Bmpresas 2008 2007
Parking Insur, S.A. 2,871 3,015
Cominsur, §.A. 2,916 3,063
Coopinsur, S.A. 4,190 4,400/

La Scciedad dominante, al amparo de la Circular 3/2007, de 19 de diciembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, y con el objetivo unico de favorecer la liquidez de las transacciones y la regularidad de la
cotizacién de sus acciones y dentro de los limites establecidos en |la autorizacién otorgada por la Junta General
de Accionistas para la adquisicion de accianes prapias, con fecha 6 de febrero de 2008 suscribié con Mediacidn
Bursatil, S.V., S.A., un contrato de liquidez para la realizacion de operaciones de compra y venta de acciones
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propias de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2008, la Sociedad posee 86,858 acciones propias representlativas
del 0,512% de su capital social.

Al cierre del ejercicio 2008 la Sociedad dominante y sus sociedades dependientes tenian en su poder acciones
propias de acuerdo con el siguiente detalle:

— g —
Valor Precio medio de] Coste total de
N° de nominal adquisicion adquisieién
acciones _(euros) {euros) miles de euros)
 Acciones propias al cierre del gjercicio ZOOSJ 576.89J 2 6,94 4.002

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, el Consejo de Administracién de la Sociedad dominante no
ha tomado una decision sobre el destino final previsto para las acciones propias antes indicadas.

Segun la informacién de la que disponen los administradores de Inmobiliaria del Sur, S.A., ninguna sociedad
accionista, exceplo Inversiones Agricolas Industriales y Comerciales, S.L. {con el 10,682%), posee directamente
participaciones superiores al 10% del capital social.

Segun consta en las declaraciones presentadas por los consejeros de la Sociedad a [a Comisidn Nacional del
Mercado de Valores, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad poseen al 31 de diciembre de
2008 directa e indirectamente un total de 7.401.598 acciones de la Sociedad, con un valor nominal total de
14.803 miles de euros y que suponen un 43,61% del capital social de 1a compaiiia.

Reserva legal-

De acuerdo con el lexto refundide de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse una cifra igual al 10% de!
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menocs, 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 sdlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin,

Reserva estatutaria-

De acuerdo con o establecido en los Estatutos Sociales debe destinarse a Reservas estatularias el 10% del
resultado del ejercicio.

Reserva por acciones de la Sociedad Dominante-

En cumplimiento de la abligacion dispuesta por la Ley de Sociedades Anonimas en su articulo 79.3, las
sociedades filiales tienen establecida con cargo a reservas voluniarias, la reserva para acciones de [a Sociedad
Dominante por un importe de 1.464 miles de euros al 31 de diciembre de 2008 y 2007. Esta reserva tiene
caracter indisponible en tanto las acciones no sean enajenadas o amortizadas.
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Reserva en Sociedades Consolidadas-

E! desglose de las reservas en sociedades consolidadas es el siguiente:

Miles de euros

| | 2008 2007
Hacienda La Cartuja, 8.A, (13 13)—[ (1.118)
Eliosena, S.A. 500 480
Parking Insur, S.A. 1.262 1.317
Inversiones Sevillanas, S AL (1) 16
Coopinsur, S.A. 209 223
Cominsur, S.A. 261 233
Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S A, (46) (18)
Reservas en sociedades consolidadas por

integracion global ¥ proporcional 8§72 1,133

Mosaico Desarrolios Inmebiliarios, S.A. - -
Urbanismo Concertado, S.A. 1.748 1.375 |

Reservas en sociedades por el método de ]
Ia participacion 1.748 1.375
Total | 2620 | 2508 |

Dividendo a cuenta

El Consejo de Adminisiracion de la Sociedad Dominante acordd el 30 de diciembre de 2008 la distribucion de un
dividende a cuenta de los beneficios del ejercicio 2008 por importe de 2.546 miles de euros (0,15 euros por
accion), para lo cual ¥ en cumplimiento de lo establecido en el articulo 216 de la Ley de Sociedades Andnimas,
los Administradores formularon el correspondiente estado provisional de liquidez, en el que se ponia de
manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribucion de dicho dividendo (v&ase Nota 3).

Intereses minoritarios

El movimiento del capitulo "Intereses minoritarios", asi como el de los resultados atribuidos a la minoria, ha sido
el siguiente en los ejercicios 2008 y 2007:

34

'\
0J6987309



16.

0J6987310

CLASE 82

e
SRR SR |3

Miles de euros
I

Eliosena, S.A. Total

Hacienda La
Cartuja, S.A.

—

Saldo al 31 de diciembre de 2006 648 2,499
Ampliacidn de capital 2.000 2.00¢
Dividendo con cargo a reservas voluntarias (400) - (400)
Dividendo a cucnia (80) | {480}

Resultado del ejercicio 2007 205 [.416

Saldo al 31 de diciembre de 2007 | 1 2773 5,035
Dividendos pagados W ) ' (200) (200)
Resultade del ejercicio 2008 116 (37 78
Saldo at 31 de dicicmbre de 2008 1 2am | 2536 | 4914 |

El Unico socio externo con una participacion superior al 10% en alguna sociedad es Cajasol Inversiones
Inmobiliarias, $.A.U. que participa en un 40% en Hacienda La Cartuja, S.A. y Eliosena, S.A.. La totalidad del
importe gue aparece registrado en el epigrafe “Intereses minoritarios” del halance de situacién consolidado
adjunto corresponde a este socio.

Provisiones

Provisiones no corrientes-

El movimiento habido en las cuenias de provisiones a large plazo en los ejercicios 2008 y 2007 es el siguiente:

[ Miles de euros j
[ Provisién para Provisidn para T
_impuestos responsabilidades Total
Saldo al 31 de diciembre de 2006 1.154 2.029 3.183
Dotaciones del gjercicio 435 592 1027 |
Aplicaciones por pagoe (147 J - (147}
| Aplicaciones por excesos (136) - (136)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 1.306 2.621 3.927
Dotaciones del gjercicio 298 - 208
Aplicaciones por excesos (605} {550) (1.155)
Aplicaciones por pagos _{96) (L4427 (1.538)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 903 629 1532 |

La provision por Impuestos recoge el importe estimado de deudas tributarias cuyo pago esta indeterminado en
cuanto a su importe exacto ¢ en cuanto a la fecha en que se producira, dependiendo del cumplimiento o no de
determinadas condiciones. Asi se inciuye la provision correspondiente al Acta de Inspeccidn incoada en 1996,
por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 1890, respecto de la que ha recaide sentencia de la Audiencia
Naciona! favorable a la Sociedad Dominante, si bien, dicha sentencia ha sido recurrida en casacion ante el
Tribunal Supremo por la Abogacia del Estado.
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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 cuantificacién objetiva no es posible realizar. Las dotaciones del ejercicio se han realizado
con cargo al epigrafe “Otros gastos de explotacion® de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
ejercicio 2008.

Provisiones corrientes-

Este capitulo recoge las provisiones dotadas para hacer frente a las plusvalias de ventas de las promociones.
Se reconocen en la fecha de la venta de los productos pertinentes, segtn la mejor estimacién del gasto
realizada por los Administradares y necesaria para liquidar el pasivo del Grupo.

Deudas con entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el Grupo mantiene deudas con entidades de crédito segun el siguiente
detalle:

Miles de euros
2008
Pasivo Pasivo no F
Limite corriente corriente Total

Polizas de crédito 121.423 10.923 60.705 71.628
Préstamos hipotecarios subrogables 113.918 (*) 73.489 - 73.489
Préstamos hipotecarios sobre solares 25.442 24,506 - 24 506
Otros préstamos 66.305 10.487 53.464 63.951
Deudas por arrendamiento financiero 13 113 126
Intereses devengados no vencidos - 1.319 - 1319
Total 327.088 120.737 114,282 235.019

* En funcién de las condicicnes del préstamo, entre ur 10 % v 15% de este importe sélo es disponible tras la
subrogacidn por parte del cliente en la deuvda

Miles de euros ﬁ«
2007
Pasivo Pasivo no J
| Limite corriente corriente Total

Pdlizas de crédito 150.359 40.649 33.904
Préstamos hipotecarios subrogables 83.655 (* 46.375 -
Préstamos hipotecarios sobre solares 24.333 22.481 -
Otros préstamos 74.90% 9.060 57.678
Intereses devengados no vencidos - 944, -
Total 333.27¢6 119.509 91.582 211.091

4] En funcidn de las condiciones del préstame, entre un 10 % y 15% de este impore sdlo es
disponible tras la subrogacian por parte del cliente en la deuda

Del total de los préstamos hipotecarios por importe de 87.985 miles de euros registrados en el pasivo corriente
del balance de situacién consolidado adjunto, tienen vencimiento a largo plazo un importe que asciendg a
90.781 miles de euros.
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E! imporie incluido dentro de otros préstamos al 31 de diciembre de 2008 corresponde a once préstamos
bancarios con garantia persanal.

Al 31 de diciembre de 2008 el grupo tenia pdlizas de crédito no dispuestas por imporie de 49.795 miles de
euros. De este importe 12.103 miles de euros son pdlizas de crédito con vencimiento a largo plazo. Disponia
ademas de otros préstamos no dispuestos (basicamente préstamos hipotecarios) por importe de 43.719 miles de
euros. Los valores de coste y de mercado de los inmuebles para arrendamiento y uso propic que tienen
financiacion asociada (por importe de 47.482 miles de euros) ascienden a 71.025 y 167.704 miles de euros,
respectivamente. Adicionalmente, el Grupo dispone de inmuebles de uso propio y para arrendamiento sin
financiacién asociada cuyos valores de coste y de mercado al 31 de diciembre de 2008, ascienden a 40.944 y
315.383 miles de euros, respectivamente. Asi mismo, ef Grupo dispone de terrenos y solares y promociones en
curso sin financiacién asociada cuyo valor de coste al 31 de diciembre de 2008 asciende a 72.218 miles de
euros. Todo ello, unido a la generacion de flujos de caja por la propia actividad y la renovacion de podlizas de
crédito que vencen en el 2009 da lugar a un saldo de lineas disponibles que excede cualquier necesidad del
grupo de acuerdo con los compromisos existentes a corlo plazo (véase Nota 25).

E! detalle a 31 de diciembre de 2008 de la deuda a largo plazo por afo de vencimiento es el siguiente:

Miles de Euros
Palizas de
crédito y Arrendamiento
Afio _préstamos financiero
2010 49.075 20
2011 31.142 20
2012 8.410 20
2013 y siguientes 25.542 53
L 114.169 113

El importe de los gastos financieros devengados por los préstamos hipotecarios durante los ejercicios 2008 y
2007 ha ascendido a 7.451 y 3.648 miles de euros, respectivamente,

Operacicones de cobertura de tipo de interés

El Grupo contrata instrumentos financieros detivados de mercados no corganizados {(OTC) con entidades
financieras nacionales e internacionales de elevado rating crediticio.

En el ejercicio 2008 los unices derivados que el Grupo posee son derivados de tipo de interés.

El objetivo de dichas contrataciones para riesgo de tipo de interés es acotar, mediante la contratacion de Swaps
paga fijo y recibe variable 0 la contratacion de collars {opciones), la fluctuacion en los flujos de efectivo a
desembolsar por el pago referenciado a tipos de interés variable (Euribor) de las financiaciones del Grupo.
Derivados de Tipos de Inlerés

Para la determinacién del valor razonable de ios derivados de tipo de interés (Swaps o IRS), el Grupo utiliza un
modelo propio de valoracion de IRS, utilizande como inputs las curvas de mercado de Euribor y Swaps a largo

plazo, para la determinacién del valor razonable de las estructuras de derivados de tipos de interés. Asimismo,
para la determinacién del valor razonable de derivados basados en opciones (collar), utiiza modelos de
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valoracioén de opciones de Blach&Scholes y sus varianes, tomande como input la volatilidad implicita en los
mercados para [os strikes y plazos correspondientes.

Los derivados sobre tipos de interés contratados por el Grupo y vigentes al 31 de Diciembre de 2008 y sus
valores razonables a dicha fecha son los siguientes:

| Valor Nominal Nominal y Nominal
Nominal Razonable Pte. 2009 Pte. 2010 Pte, 2011
(Miles de {Miles de (Miles de (Miles de (Miles de Tipo
Sociedad Instrum. | Vencimiento euros) |  Euros euros) euros) euros) variable
Inmobiliaria Egribor
del Sur RS 12
| 01/12/2010 | 25.000 -334 3,590% 25.000 25.000 - meses
— T,
Inmebiliaria Ebribos
del Sur RS . J 112
10/05/2011 25.000 -398 4,060% 25000 25.000 25.000 meses
Inmobiliaria RS ‘ ] Euribor
del Sur | 080572011 | 13.000 -303 3,900% 13.000 13.000 k 13.000 | 3 meses
I“‘g(‘flb‘sll‘f‘a IRS —} i Euribor
29/09/2011 25,000 -583 3,770% 25.000 25.000 25.000 | 3 meses
Imfi‘glbg';‘;“‘l RS J N Euribor
20/09/2011 25.000 -567 3,747% 25,000 25.000 25000 | 3 meses
l“rg‘;’lb‘s[:l?r fa IRS J Euribor
11/05/2011 12.000 282 3,910% 12.000 12.000 12,000 | 3 meses
1“‘2°]bé1’“ 3 Collar J J 6.00%- 8.250 6.750 5250 | Euribor
el our J 14/05/2014 12.000 -51 2,75% 1 3 meses
l Total ] 137000 2518 | 133.250 | 131,750 | 105250 [ |

El Grupo tenia los mismos derivados vigenies a 31 de diciembre de 2007, siendo su valor razonable 2.333
miles de euros.

El Grupo ha optado por la contabilidad de coberturas que permite las NItF, desde el 30 de septiembre del
2008, designando adecuadamente las Relaciones de Cobertura en las gue estos derivados financieros son
instrumentos de cobertura de la financiacién utilizada por el Grupo, neutralizando las variaciones de flujos
por pagos de intereses fijando & acotando ef tipo de interés a pagar por la misma.

Dichas Relaciones de Cobertura son altamente efectivas de manera prospectiva y retrospectiva, de forma
acumulada, desde la fecha de designaciéon. En consecuencia, el Grupo ha procedido a registrar en
Patrimonio Neto, a 31 de diciembre de 2008, parte de la variacion del valor razonable de los derivados,
{3.319) miles de euros.

Dicha variacion de valor razonable registrada en Patrimonio Neto corresponde a la parte efectiva del cambio
de valor razonable de dichos derivados designados como cobertura contable desde el 30 de septiembre del
2008, fecha de designacién de las Relaciones de Cobertura. La parte no electiva del cambio de valor
razonable de los derivados, 163 miles de euros, ha sido registrada en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
inmediatamente. Con anterioridad a esta fecha de designacién el cambio de valor razenable de los
derivados desde 31 de diciembre del 2007 se habia regisirado en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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Durante el ejercicie 2008, se ha afiadido a Patrimonio Neto un importe neto de 4.226 miles de euros y se ha
traspasado de Patrimonio Neto a Gasto de intereses un importe de 515 miles de euros, a medida que se
registraban los intereses de los pasivos financieros que estaban siendo cubiertos segun las relaciones de
cobertura designadas.

Andlisis de sensibilidad al tipo de interés

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de interés contratados por e! Grupo dependen
de la variacion de la curva de tipos de interés del Euribor y de los Swaps a largo plazo. El valor razonable de
dichos derivados, a 31 de diciembre de 2008, es de (2.518) miles de euros.

Se muestra a continuacién el detalle del andlisis de sensibilidad {variaciones sobre el valor razonable a 31
de diciembre de 2008) de los valores razonables de los derivados ante cambios en la curva de tipos de
interés del Euro:

Sensibilidad (en miles 31.12.2008

de euros)
+0,5% (incremento en la 1.328
curva de tipos)
-0,5% (descenso en la (1.372)

curva de tipos)

El analisis de sensibilidad muestra que los derivados de tipos de interés registran disminuciones de su valor
razonable negativo ante movimientos al alza de los tipos de interés ya que los tipos de interés futuros se
situarian cercanos del tipo fijado con el IRS & la nada superior del Collar, y por lanto, la Sociedad estaria
cubierta ante movimientos de lipos de interés al alza. Ante movimientos de los tipos a la baja, el valor
razonable negativo de dichos derivados se veria incrementado,

Al haber sido designados como cobertura contable, y ser altamente efectivos tanto prospectiva como
retrospectivamente, la variaciéon de valor razonable de estos derivados se regisiraria en su mayor parte en
Patrimonio Neto, aproximadamente en un 96% (porcentaje de efectividad retrospectiva a 31 de diciembre
del 2008}, El restante 4% impactaria en fa Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Adicionaimente, la Sociedad ha realizado el andlisis de sensibilidad para los importes de deuda financiera a
tipo variable, arrojande la conclusion de que un aumenta en un 0,5% de los tipos de interés harla fluctuar el
importe del gaste financiere en 1.175 miles de euros. Al tener los derivados de tipos de interés contratados,
dicha sensibilidad se veria disminuida parcialmente en un nominal correspondiente a 133.250 miles de
euros de esa deuda financiera {dicho importe corresponde al nocional vive de los derivados vigentes a 31
de diciembre del 2008).

18. Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es el siguiente:
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Miles de euros
2008

Proveedores empresas asociadas (Nota 10) 113
Proveedores 12.445

Efectos a pagar 11.145
Anticipos de clientes (Nota 11 v 22 6.015

0J6387315

2607

25,718

El epigrafe de Acreedores comerciales y ofras cuentas por pagar incluye principalmente los impories pendientes
de pago por compras comerciales y costes relacionados, y los importes de las entregas a cuenta de clientes

recibidos antes del reconocimiento de la venta de los inmuebles.

Al 31 de diciembre de 2007 se registran dentro de este epigrafe 1.399 miles de euros, correspondientes a
pasivos corrientes con un vencimiento estimado superior a doce meses. La mayor parte de estos importes se

derivan de cuentas a pagar por compras de terrenos y solares.

Los Administradores consideran que el importe en libros de los acreedores comerciales se aproxima a su valor

razonable.

19. Oftros activos y pasivos corrientes

El detalle de estos epigrafes al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es el siguiente:

F Miles de euros

2008
—

Anticipos a acreedores 476

Fianzas v depdsitos 5
' Total activos corrientes 481 1.153 —|
‘ Dividendo activo a pagar (Nota 3) 2.559

Otras deudas 1.087

Fianzas y depdsitos 81

Total pasivos corrientes 3727

20. Administraciones Publicas y situacidn fiscal

E! detalle de saldos deudores y acreedores con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2008 v

2007 es el siguiente:
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Miles de euros

Administraciones Piiblicas acreedoras:
Hacienda Piblica acreedora por [IVA
Hacienda Publica acreedora por IRPF
Hacienda Publica acreedora por 15

Organismos de la Seguridad Social acreedores

Administraciones Piiblicas acreedoras
Administraciones Piiblicas deudoras:
Hacienda Piiblica deudora por IS
| Hacienda Publica deudora por [VA

Administraciones Piblicas deudoras
Activos por impuestos diferidos

Pasivos por impuestos diferidos

Tatal neto

2008 i 2007
Corriente | No corricnte Corrignte No corriente
(489) - (757) -
(94) - (124) -
(1.161) - (3.087) ; |
(52) - (55) - J *
(1.796) - (4.023) -]
41
2211 . 5.946 - ;
2252 . 5.946 - ‘
- 4.186 - 5.811 .
-  (1.436) - (L428) |
456 2.750 1.923 4.383

La conciliacion del resultado contable de los ejercicios 2008 y 2007 con las bases imponibles del Impuesto sobre

Sociedades es como sigue;

[ Miles de euros B

2008 2007 !

Aumenlo Disminucién Importe Aumento | Disminucidn Importe
Resultado contable consalidado |
del ejercicio antes de impuestos 17.349 39.079 1
Diferencias permanentes - {30) (50} - - (300),
Diferencias temporales J 25.783 (35.967) {10.184) 2.521 (14.458) (11.937)

] ]
Base imponible (resultado fiscal) | 25783  (36.017) | 715 1 2521  (14.458) | 26.842

El movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos en los ejercicios 2008 y 2007 ha sido el siguiente:
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Miles de euros
Activas por | Pasivos por
impuestos impuestos
diferidos diferides
Saldoe al 31 de diciembre de 2006 9.992 ' {1.422)
Adiciones del gjercicio 2007 828 J {6)
Reversiones del ejercicio 2007 {5.009) -
| Saldo al 31 de diciembre de 2007 5811 ' (1.428)
Fﬁciones del gjercicio 2008 9.157 (8)
Reversiones del ejercicio 2008 | (10.782)

- |
| Saldo al 31 de diciembre de 2008 4186 | (1436) |

El grupo formado por Inmobiliaria del Sur, S.A., como Sociedad Dominante y Parking Insur, S.A., Inversiones
Sevilianas, S.A.l., Coopinsur, S.A. y Cominsur, S.A. como sociedades dependientes, tributa en Régimen de
Consolidacion Fiscal.

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 amortizacién fiscal de estos elementos
sera 1,5 veces el coeficiente maximo previsto en las tablas de amortizacién fiscal vigentes. La Sociedad
Dominante registra el efecte impositivo del exceso de amortizacién fiscal sobre amortizacién contable con abono
al epigrafe de “Pasivos por impuestos diferidos”, dado que la finalizacion de la amortizacién fiscal y por tanto la
reversidn del impuesto diferido se producird en un plazo superior a 1 afio.

incluido en el epigrafe “Activos por impuestos diferidos” del balance de situacion adjunto, se recoge el impuesto
sobre Beneficios anticipado por importe de 4.188 miles de eurcs, correspondiente principalmente, a los ajustes
realizados en cada una de las Sociedades del grupo de adaptacion a NIIF y a los ajustes de consolidacion
realizados.

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar por el Grupo (gque correspanden en su totalidad a
sociedades participadas, en concreto a Inversiones Sevillanas, S.Al), ascienden a 59 miles de euros, estando el
plazo maximo de compensacion comprendido entre los afios 2018 y 2018,

La Sociedad Dominante se ha acogido a la deduccidn por reinversion de beneficios extraordinarios {por venta de
inmovilizado) previsto en el articulo 42 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, habiendo
ascendido la base de la deduccion realizada en el ejercicic 2008 a 2.069 miles de euros. La Sociedad
Dominanle ha reinvertido el importe acogido a la deduccién por reinversion dentro del plazo legal. La Sociedad
Dominante acogid asimismo a la deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios los importes base de la
deduccién que se indican a continuacidn: en el ejercicio 2007 (6.173 miles de euros) en el gjercicio 2006 (226
miles de euros); en el ejercicio 2005 {127 miles de euros); en el ejercicio 2004 (671 miles de euros) y en el
ejercicio 2003 (182 miles de euros). La Sociedad ha reinvertido el importe acogido a la deduccidon de estos
ejercicios dentro de los plazos legalmente establecidos.

Las Sociedades que componen el Grupo tienen abiertos a inspeccién los cuatro ultimos ejercicios para todos los
impuestos que le son aplicables y el ejercicio 2004 para el Impuesto sobre Sociedades. Debido a las diferentes
interpretaciones que se puede dar a la normativa fiscal aplicable a las operaciones realizadas por las
Sociedades, podrian existir pasivos de carécter contingente gue no son susceptibles de cuantificacion objetiva, y
para los que el balance de situacién adjunto no incluye provision alguna, por entender los Administradores que
las citadas contingencias no serian de importe significativo.
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Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

El Grupo, en el desarrollo normal de su actividad tiene constituidos avales en favor, basicamente, de Entidades
Locales por importe de 12.748 y 11.230 miles de euros al 31 de diciembre de 2008 y 2007 en garantia de la
ejecucion de obras de construccion y promocion.

Ingresos y gastos

a) Ventas-

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios de |os ejercicios 2008 y 2007 es como sigue:

( i Miles de euros
2008 2007
Ventas de edificios 38.241 85.431
Arrendamiento de imnuebles 14.873 13.875
Otros ingresos ] 323 437
Total 1 53437 | 99.743

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 existen una serie de compromisos de venta frente a terceros,
formalizados mediante contrato privado, por importe de 27.005 y 58.077 miles de euros, que no han sido
registrados como ingresos por ventas por no haberse transmitido la propiedad de los inmuebles.
Adicionalmente, las sociedades tienen reservas de ventas sobre inmuebles con un precio en venta que
asciende a 2.467 y 5.320 miles de euros, respectivamente. Las cantidades entregadas por los clientes o
documentadas en efectos, a cuenta de las venias (en contrato privado y reservas) mencionadas, ascienden a
6.015 y 12.881 miles de euros al 31 de diciembre de 2008 y 2007, respectivamente, y tienen como
contraparlida los epigrafes de “Acreedores comerciales - anticipos de clientes” del balance de situacion
consolidado adjunto (véase Nota 18}).

En resumen, el Grupo ha cerrado los ejercicios 2008 y 2007 con unas ventas (entregas) de promociones
registradas en la cuenta de resultados de 38.241 y 85.431 miles de euros, respectivamente, y con unos
compromisos de venta, al 31 de diciembre de 2008 y 2007, materializados bien en contratos, bien en
reservas, por un valor en venta total de 29.472 y 64.397 miles de euros, respectivamente.

Los ingresos procedentes de inmuebles arrendados durante el ejercicie 2008 han ascendidc a 14.873 miles
de euros (13.875 miles de euros en 2007). A la fecha del balance de situacién, el Grupo ha contratado con
los arrendatarios las siguientes cuotas de arrendamiento minimas:

Miles de Euros
2008 2007
Menos de un afie 14,8846 13.955
Entre uno y einco aflos 36.695 35.829
Mas de cinco afos J 22.709 24.143
Total ] 74.290 73.927
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Dentro de estas rentas no se incluyen los arrendamienios de plazas de aparcamiento no vinculadas a
oficinas o locales. Asimismo, los importes anteriores no recogen la actualizacidon de rentas vincuiada al IPC
que se establece en los contratos.

b} Gastos de personal y Plantilia media-

La composicion de los gastos de personal es la siguients:

] Miles de euros

2008 i 2007
!
Sueldos y salarios 3438 3,621
Seguridad Social 627 564 |
[ Total 4065 | 4.185 |

El numero medio de personas empleadas en las distintas sociedades que componen el Grupo a lo largo de
los ejercicios 2008 y 2007 ha sido de 75 personas. La distribucion por categorias es la siguiente:

Nimero Medio
2008 ] 2007
Mujeres | Hombres | Mujeres | Hombres
Director General - L - 1
Directores de Departamento 1 4 1 4
Director Territorial - 1 - l
(erentes de sociedades participadas - 3 - 3
Técnicos 9 9
Personal dec administracion 9 3 9
Comerciales 1L 6 i1 5
Personal de obra - 4 - 8
Encargado de parking - 1 - 1
Operarios de parking - 18 - 15
Otros 1 3 2 2
Total 16 59 17| 58

¢) Resuitado de sociedades valoradas por ef método de participacion-

El desglose del saldo de este capitulp de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Miles de euros j
2007

Masaico Desarrollos Inmobiliarins, S.A.
Urbanismo Concertado, S.A.

(37)
274

1 sn | 237 |
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d) Ingresos y gastos financieros-

El desglose del saldo de estos capitulos de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Miles de euros
2008 2007

Ingresos financieros:

Dividendes 33 17
Otros ingresos financieros 333 644 ;
368 661 ‘
Gastos tinancieros: g
Intereses de préstamos {12.082) (10.166) '

Gastos financieros capitalizados en existencias 4.974 2.334
Gagstos financieros capitalizados en inmovilizado 1.803 606 '1
_ (5.305) _(7.226) |

[ Neto @73 | (6.565)

e) Aportacion af resultado consclidado-

La aportacidn de cada sociedad incluida en el permetrc de |la consolidacion a los resultados del gjercicio ha !
sida la siguiente:
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Mites de euros

%_

2008 | 2007 ‘
Sociedad Socios F Sociedad Socios 1
Dominante externos Total Dominante externos Total|
Sociedades consolidadas por integracién global;
Inmobiliaria del Sur, S.A. 13.115 - 13.115 23,637 - 23.637
Hacienda La Cartuja, S A. (624 116 (504) 1.017 1.211 2228
Eligsena, S.A (41 (38) (81> 328 205 533
Parking Insur, 8.A. 241 - 241 133 - 133
Cominsur, S.A. 421 - 421 28 - 28
Coopinsur, S.A, 6 - 6 18 - 118
Inversiones Sevillanas, S.A.L 17 - 17 7 - 7
13.137 78 13.215 25.168 1.416 26.584
Sociedades consolidadas por integracion
proparcional:
Innovacién en Desarrollos Urbeanos del Sur, S.A. (612) - (612) (157) - (157
Ziveransur, S.L. (26) - (26) - - *
Lusandal - Seciedade Imobilidria, S.A. (62) - {62} (43) - (43
{700) (700) (200 - (200
Soeiedades consolidadas por el métedo de la
participacién: '
Mosaicoe Desarrollos Inmobiliarios, S.A. ‘ 13 - 13 (37) - (37
Urbanismo Concertado, S.A. _(100) - (100) 274 - 274
(87) - (85) 237 - 337
] 12.350 78 12.428 25.205 | 1.416 26.621

23. Retribucidn y otras prestaciones al Consejo de Administracidn v a los auditores de la Sociedad

Transparencia relativa a las participaciones y actividades de los miembros del Consejo de

Administracion

Durante el ejercicio 2008 los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante han
devengado por su participacion estatuaria en resuliados, establecida en &l articulo 28° de los Estatutos Sociales
de Inmobiliaria del Sur, S5.A., la cantidad de 903 miles de euros (1.561 miles de eurcs en el gjercicio 2007). La
cilada retribucién es percibida por paries iguales entre los consejeros que forman parte del Consejo de
Administracion. Adicionalmente durante el ejercicio 2008 los miembros del Consejo han percibido dietas por
asistencia a reuniones del Consejo de Administracién de Inmobiliaria del Sur, S.A. o sus comisiones y a
Consejos de Administracion de sociedades del grupo por un importe global de 201 mifes de euros (179 miles de
euros en 2007).

Asimismo, algunos miembros del Consejo de Administracién han recibido asignaciones por la prestacién de
servicios al Grupo, por importe de 554 miles de euros (489 miles de euros en 2007).

Al 31 de diciembre de 2008 los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante no eran
titulares de anticipos o créditos concedidos o avalados por ésta. Asimismo, tampoco se habian contraido por la
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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 la Disposicidn adicional vigésima sexta de la Ley Organica 3/2007, de 22 de
marzo, se indica que el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante esta integrado por 1 mujer y 17 '
hombres, en calidad de Consejeros o Representantes de Consejeros.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades Andnimas, introducido por la 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 del que constituye el objeto social de la Sociedad, excepto por los

siguientes aspectos:

) ] Sociedad
Titular __participada { Actividad Participacién Funciones
Entre otras actividades la de
compra, venta y explotacion en
Increcisa, S.L. inpfa, S.L. arrendamiento de inmuebles 65,10% Cousejere

La retribucién a los miembros de la Alla Direccidn del Grupo ha ascendido a 896 miles de euros en el ejercicio
2008 (898 miles de euros en 2007).

Los honorarios relativos a servicios de auditoria del Grupo de sociedades ascienden a 65 miles de euros (59
miles de eurcs en 2007). Adicionalmente, el auditor ha facturado en concepto de otros servicios al Grupo
durante el ejercicio 2008 un importe de 43 miles de euros (en 2007 no se facturaron imporie algunc por servicios
diferentes a los servicios de auditoria de cuentas).

24. Informacién sobre medioambiente

Las sociedades del Grupo en el ejercicio de su actividad promotora habitual tienen en cuenta en la realizacién de

sus proyectos e inversiones, como un aspecto destacado, el impacto medioambiental de los mismos. Con
independencia de esto, no ha sido necesaria fa incorporacion al inmovilizade material, sistemas, equipos ©

instalaciones destinados a la protecciéon y mejora del medioambiente. Asimismo, no se han incurrido en gastos
relacionados con la proteccion y mejora del medioambiente de importes significativos.

Las Sociedades del Grupo no estiman que existan riesgos ni contingencias, ni estima que existan
responsabilidades relacionadas con actuaciones medicambientales, por lo gue no se ha dotado provision alguna

por este concepto.

Del mismo modo no han sido recibidas subvenciones de naturaleza medicambiental ni se han preducido
ingresos como consecuencia de aclividades relacionadas con el medicambiente per impories significativos.

25. Gestidn de riesgos

El Grupo esta expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicacién de sistemas de

identificacion, medicién, limitacion de concentracidn y supervision de los mismos.

47



0J6387323

CLASE 87

LA e g A

Los principios basicos definidos por el Grupo en el establecimiento de su politica de gestion de los riesgos mas
significativos son los siguientes:

»  Cumplir con las normas de buen gobierno corporativo.
«  Cumplir con todo el sistema normative del Grupo.

s« Los negocios y dreas corporativas establecen para cada mercado en el que operan su predisposicion al
riesgo de forma coherente con la estrategia definida.

* Los negocios y areas corporativas establecen los controles de gestion de tiesgos necesarios para asegurar
gue las transacciones en los mercados se realizan de acuerdo con las politicas, normas y procedimienios
del Grupo.

Riesgo de tipo de interes

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonabte de aguelios activos y pasivos que devengan
un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés
variable.

El Grupo utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los tipos de interés. Ei
objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda gue
permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de
resultados.

Dependiendo de las estimaciones de! Grupo y de los objetivos de la estructura de la deuda, se realizan
cperacicnes de cobertura mediante la contratacién de derivados que mitiguen estos riesgos. En la Nota 18, se
detallan tos contratos de cobertura de tipo de interés del Grupo {importes, vencimientos, valor de mercado, ...).

La estructura de riesgo financierc al 31 de diciembre de 2008 es la siguiente: de la deuda financiera a esta
fecha, que asciende a 235.019 miles de eurcs, 132.019 miles de euros corresponden a financiacion referenciada
a tipo de interés variable protegida por instrumentos financieros derivados (swaps de tipos de interés y collar),
2.877 miles de euros corresponden a financiacion referenciada a tipo fijo y el resto se encuentra referenciada a
tipo de inlerés variable (Euribor).

Riesgo de liguidez-

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacion de facilidades credilicias
comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para soporiar las necesidades
previstas por un periodo que esté en funcion de la situacion y expectativas de los mercados de deuda y de
capitales.

Al 31 de diciembre de 2008 el Grupo dispone de efectivo y otros aclivos liquides equivalentes por importe de
21.463 miles de euros. Asimismo, del endeudamiento bancario total, que asciende a 235.019 miles de euros,
s0lo 97.995 miles de euros lienen garantia hipolecaria (véase Nota 17).

Por otra parte, el importe de los préstamos hipotecarios de los que el Grupo podria disponer asciende a 41.365
eurcs.
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Asimismo, los compromisos contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2008 ascienden a 29.472 miles de
EUros.

Por otra parte, el endeudamientc neto del Grupo, minorado por la imposicién a plazo fijo registrada en el
epigrafe “Otros activos no corrientes” por un importe de 6.500 miles de euros, en porcentaje sobre el valor de
tasacion de {a inversidn en inmuebles de uso propio y para arrendamiento, tanto en explotaciéon como en curso,
(GAV), asciende al 42,76%. Este porcentaje se reduciria considerablemente si se tuviera en cuenta el valor de
mercado de las existencias. Si se afiadiera también el valor de los activos inmobiliarios incluidos en el epigrafe
de “Existencias”, a su valor de coste, el ratio mejoraria hasta ef 30,21%.

La situacion del mercado inmobiliario residencial se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007. El
retraimiento de la demanda de viviendas, especiaimente en segunda residencia, unido al exceso de oferta y en
especial a la crisis financiera internacional, gue ha ocasionado un endurecimienio de las condiciones de
financiacion y unas mayores restricciones de acceso a la misma, han provocado problemas financieros a una
gran parte de las empresas del sector, que previsiblemente continuaran durante el ejercicio 2009. £l Grupo
Inmobiliaria del Sur entiende que su politica conservadora mantenida histdricamente, su posicidon en suelos
finalistas a unos precios muy competitivos, la calidad de sus inversiones inmobiliarias y bajo ratio de
endeudamiento sobre el valor de mercado de sus activos permiten afrontar el ejercicio 2009 sin necesidad de
financiacion relevante.

En este sentido es preciso deslacar las siguientes circunstancias:

- El Grupo tiene un disponible en pélizas de crédito de 49.795 miles de euros al 31 de diciembre de 2008, de
las cuales 12,103 miles de euros vencen a partir de 2010.

- Elimporte de lineas de crédito no dispuestos al 31 de diciembre de 2008 asciende a 49.795 miles de euros,
y de otros préstamos el importe no dispuesto asciende a 43.179 miles de euros.

- El Grupo puede disponer de cantidades adicionales a las dispuestas a 31 de diciembre de 2008 de
préstamos hipotecarios, para financiar la ejecucién de las abras, por importe de 41.365 miles de euros.

- De los préstamos hipotecarios que figuran registrados como pasive corriente (97.995 miles de euros al 31 de
diciembre de 2008} un importe de 7.214 miles de eurcs vencen en 2009 y 80.781 miles de euros en 2010 y
siguientes.

- Por otra parte, el Grupo tiene una importante capacidad de endeudamiento adicional al disponer de
inmuebles para arrendamiento (en explotacion y en curso) y para uso propio cuyo valor de mercado asciende
a 315.383 mites de euros gque al 31 de diciembre de 2008 no tienen ninguna financiacién asociada. Dispone
asi mismo de terrenos y solares, promociones en curso y edificios terminados cuyo valor de coste asciende a
72.218 miles de euros que tampoco tienen financiacion asociada.

Esta financiacién disponible cubre suficientemente tanto la financiacion del pasivo circulante al 31 de diciembre
de 2008 como las inversiones adicionales previstas realizar en 2009 en promociones en curso.

Todo ello permite concluir que el Grupo Inmobiliaria del Sur tendra cubiertas las necesidades de financiacion de
sus operaciones, ain en el caso de que las condicicnes del mercado inmobiliario y de financiacion contintien
endureciéndose.
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Riesgo de crédito-

El Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de promociones esta garantizade
por el bien fransmitido y las colocaciones de tesoreria o contratacion de derivados se realizan con entidades de
elevada solvencia, en las que el riesgo de contraparte no es significativo.

Par lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, gran parte de los contratos de arrendamiento se
mantienen con diferentes organismos de la administraciéon pdblica. La concentracion del riesgo de clientes no es

relevanie ya que, a excepcion de los organismos publicos en su conjunto, ningan cliente privado o grupe
representa mas del 10% de los ingresos de este segmento de negocio.

Riesgo de tipo de cambio-

El Grupo no tiene un riesgo de tipo de cambio significativo ya que la totalidad de sus activos y pasivos, ingresos
y gastos estan denominados en euros.
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Inmobiliaria del Sur, S.A. y Sociedades Dependientes

Informe de Gestidn del
gjercicio terminado el
31 de diciembre de 2008

Evolucién del grupo-

El gjercicio 2008, marcado por un entornc macroecondmico en recesion, con una coyuntura econdmica y
financiera desfavorable y con ajustes considerables en la demanda en el sector inmobiliario, ha sido un ejercicio
extremadamente dificil. En este contexto de la economia espafiola en general y del sector inmobiliario en
particular, el Grupo Inmobiliaria del Sur ha cerrado el ejercicio 2008 con un beneficio neto atribuible a la
sociedad dominante de 12.350 miles de euros, ¢ifra que, aungue ha supuesto una disminucién del 51% respecto
al ejercicio anterior, puede considerarse mas que aceptable, sobre todo si se tiene en cuenta que la inmensa
mayoria de las compafias del sector han entrado en abultadas pérdidas.

El beneficic del ejercicio pone de manifiesio la adecuada gestion del grupo en ios Gltimos afios fundamentada en
la polenciacién de la actividad de arrendamiento, como reflejan las fuertes inversiones en activos destinados a
este fin, un bajo nivel de endeudamiento y una adecuada estructura de financiacion.

La apuesta por la actividad de arrendamiento le propercicna unos ingresos recurrentes que, en mementos como
los actuales, de grave crisis del segmenio de promocién residencial, le permite obtener unos importantes
beneficios. El nivel de ingresos de la actividad de arrendamiento se vera incrementade de manera sensible a
partir de! préximo ejercicio cuando entren en carga los nuevos edificios, estimandose que incrementaran la cifra
de negocio de esta actividad en 4.200 miles de euros. El caracter patrimenialista de Inmobiliaria del Sur y su
bajo nivel de endeudamiento son armas fundamentales para salir fortalecidos de la crisis y aprovechar con su
gran capacidad financiera las oportunidades de inversion que sin duda se presentaran en el sector.

El importe nelo de la cifra de negocios, que se situd en 53,437 miles de euros, se ha reducido en un 46 4%
respecto al ejercicio anterior como consecuencia del importante descenso en la cifra de negocios de la actividad
promotora. Las cifras de negocio de las actividades principales, expresada en miles de euros y su contribucion al
total de la Compariia son las siguientes:

Cifra de negocio Contrihucion

Aclividad promotara 38.241 39.8%
Actividad arrendamiento 14,873 27,8%

Al cierre del ejercicio las preventas (venlas comerciales que formaran parte de los resultados contables futuros)
ascendian a 28.472 miles de euros, de los cuales, 14.398 miles de euros corresponden a unidades cuya entrega
se espera se produzca en 2009; si a estas pre ventas afiadimos las realizadas por la sociedad del grupo
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, las ventas comerciales se sitlan en 69.680 miles de euros. Respecto a la
actividad de arrendamiento, el grado de ocupacién de los activos principales rozaba la ocupacién plena,
situandose en el 96%.
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El Resultado de Explotacion ascendié a 23.334 miles de euros, con un descenso del 46,9% respecto del
gjercicio anterior.

El Ebitda del grupo que se situd en 22,880 miles de eurcs, con un decremente del 52% respecto del ejercicio
anterior, representa 1,80 veces el importe de los gastos financieros.

El Beneficio neto atribuide a la sociedad dominante ha ascendido a 12.350 miles de euros; su disminucion
respecto del ejercicio anterior se ha debido al descenso de las operaciones de compraventa de viviendas y ala
menor apartacion al resultado de la venta de inversiones inmaobiliarias {activos inmobiliarios arrendados).

El margen de beneficio, entendido como la relacién entre e! Beneficio antes de impuestos y la cifra de negocios
es del 32,46%, margen en la media de los obtenidos en los Gltimos ejercicios.

El Beneficio Neto por accidn se ha situado en 0,73 euros, frente a 1,56 euras del ejercicio anterior.
L.a cifra del Patrimonio Neto se ha situado en 87.878 miles de euros, en iguales cifras que el gjercicio anterior.

El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias, tanto las destinadas al arrendamiento como al uso propio,
en explotacion o construccién, asciende 483.087 miles de euros, segun tasacion realizada a 31 de diciembre de
2008 por |a firma independiente EUROVALORACIONES S.A. y aungue las valoraciones de los inmuebles hayan
disminuido respecto de las del ejercicio anterior, en un porcentaje medio def 3,8%, la cifra global ha aumentado
en 7.131 miles de euros, incremento derivado del mayor valor de los edificios en construccion en el ejercicia,

El valor de coste de las existencias, incluyenda terrenos y solares, promociones en curso y productos
terminados, asciende a 202.299 miles de euros, con un incremento del 8,2% sobre el valor de fas mismas en el
ejercicio anterior.

E1 GAV o valor bruto de los activas inmobiliarios, valorando las inversiones inmobiliarias, tanto las destinadas al
arrendamiento como al uso propio, en explotacion o ¢onstruccion, por su valor de mercado, segun tasaciéon de
EUROVALORACIONES S.A. v las existencias incluidas en el activo corriente por su precio de coste o
produccién, asciende a 6B5.386 miles de euros, can un incremento del 3,5% sobre el ejercicio anterior.

La deuda financiera neta del grupo se ha situado en 206,930 miles de euros. Ahora bien, si de dicha cifra se
descontara el importe de la deuda derivada de las fuertes inversiones realizadas en e! ejercicio en inmuebles
destinados en un futuro para arrendamientos, por importe de 15.961 miles de euros, la deuda financiera neta se
habria situado en 180,969 miles de euros, con un incremento de tan sélo el 8% sobre el ejercicio anterior, o que
puede considerarse camo bastante aceptable, teniendo en cuenta la importante disminucion en la generacion de
recursos procedentes de la ventas de viviendas.

El LTV (Loan to Value] o relacion entre deuda financiera neta y valor de lfos actives es del 30,2% y aungue ha
aumentado en 3,5 puntos porcentuales con respecto al ejercicio precedente, es uno de los mas bajos del sector.

En relacidn a los ratios obtenidos por el grupo en el ejercicio 2008, El ROE que mide la relacién entre el
beneficio generado y fos capitales propios, es decir la rentabilidad financiera, es del 14,1%, y et ROI, 0
rentabilidad econdmica, gque mide ia refacidn entre el beneficio antes de intereses e impuestos con |a cifra total
del activo, se situa en el 8,1%.
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El ratio de liguidez, que mide la relacidén enire el activo corriente y el pasivo corriente, corregido éste por los
préstamos hipotecarios vinculados a existencias con vencimiento superior al afic y los anticipos de clientes
vinculados a existencias de ciclo largo, y el activo, por las existencias realizables a mas de un afio, se ha situado
en el 3,6%, mientras que el ratio de endeudamiento, que relaciona el total de la deuda y el pasivo, se ha
mantenido practicamente en el nivel del pasado ejercicio pasando de 0,74 a 0,75. Por ofro lado, las deudas con
entidades de crédito a corto plazo, o sea, con vencimiento inferior al afio, supcnen an sélo un 19,9% de la
deuda bancaria total.

B Deudabancaria a ¢/p

B Deudabancaria a l/p

La evolucién de ias principales magnitudes de nuestra cuenta de resuliados segmentadas por lineas de
negocios, en los ultimos dos ejercicios se muestra en ef cuadro siguiente:

CUENTAS DE RESULTADQS POR SEGMENTOS

PRINCIPALES Promoditn Inmohillana Patrimonio en renta Corporativa Total

GRUPD INMOBILIARIA DEL SUR 5.A. N '

Importes expresados en millones de EURQS 008 o% 2007 1 2008 A% o007 1008 8% 2007 2008 4% 2007
ngresas da edificaciones 3824 ' (55,2 BSA3 ¢ 14,487 | 11 3388 | 0,33 | (50 0,44 3,08 © {a6.4) 99,74

ey v SRR

~RESUTTALYS :

" Resultadn de explmacion T LB e a0 12,39 | (20,1) 15,51 S Ton a4 | 23331 (a68) 43,85

J.’l@i"ﬁiﬁﬂ‘ifi?f‘li I : 0,11 {28,7) 0.is 0,96 9.8] 0,51 Q57 (13,6} 9,66

" Gaskes financieros notos 3081 (1) 453 320 802 213 0,01 4,57 5% L (27.0] 7,23
Diferenclas valtracidn instrumentos finantleros 1,16 {180,0) 145 1,16 (180,0) 1,45

:ﬁf:’l‘l".ﬁd:’ socledades ;E;Eﬂo de la participacién 1145,3) e

impuestos - 374 ¢ (806) 943 | -2.61 {400}

(60,5} -12,46

intereses minorltarios 0,08 {945] SLAy -0,08 194,4) -142
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La contribucion al Resuitado de explotacion de las dos lineas de negocios ha sido, para la actividad de
promocidn inmobiliaria, de 15.409 miles de euros, y de 12.386 miles de euros para la actividad de
arrendamiento, que incluye 2.070 miles de euros de resultados por ventas de activos no corrientes.; en el grafico
siguiente se puede ver la confribucion a dicho resultadc de forma porcentual.

Resultado de Explotacion
del Grupo Inmobiliaria del Sur por actividades

45 % Actividad de arrendamiento

55 % Actividad de promocion inmokiliarla

El grupo Inmobiliaria del Sur, consecuencia de la politica de la sociedad de crecer en la actividad promotora
mediante la constitucidn de entidades con socios estratégicos, pero gestionadas por Inmobiliaria de Sur,
presenta la siguiente composicion al cierre del ejercicio 2.008.
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. Lusandal, $.A.

Parliclpadaen un 50% ‘ Parlicipadaen un 8,09 %

Parucipadasenun 100 % l Participadean un 55 %

Parbcipadas enur 60 % Parlicpedaanun52 % % Parlicipada en un 30 %

Urbanisme Congertado, S.A., no €3 un sociedad gastionada por inmobiiana del Sur, § A,

A continuacidén se muestra la actividad actual de las sociedades dependientes del Grupo {no se han relacionado
las sociedades Coopinsur, S.A. ni Inversiones Sevillanas, 8.A.l. actualmente inactivas)

Hacienda La Cariluja, S.A.,
Dedicada a la promacién inmabiliaria en el término municipal de Tomares.
Eliosena, S.A.,

También dedicada a la promocién inmaobiliaria, actualmente lleva a cabo su actividad en la localidad cordobesa
de Lucena y en el término municipal de Tomares, en Sevilla.

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A.,

Dedicada a la promocion inmaobiliaria, esta desarrollando en el Proyecto de Compensacién det Plan Especial
RENFE del PGOU de Malaga dos parcelas.

Cominsur, S.A.,

Actualmente tiene en cartera de suelo aproximadamente de 10 hectareas de terrenc en el término municipal de
Gines (Sevilla).
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Parking Insur, S.A.,
Su actividad se centra en la explotacion de varios aparcamientos propiedad de Inmaobiliaria del Sur, 8.A,
Innovacién en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.,

Sociedad constituida a finales del ejercicic 2.004 y cuyo objeto social es fa promocion inmobiliaria, cuenta con
varios proyectos en las provincias de Seviila, Cadiz y Malaga.

Ziveransur, S.L,

Sociedad constituida a principios del ejercicio 2005, participada por Inmobiliaria del Sur en un 50% y cuya
actividad es la de {a geslién integral de las actividades de la también participada Mosaico Desarrolios
Inmobiliarios, S.A.

Urbanismo Concertado, SA.

Sociedad participada por Inmobiliaria del Sur en un 9,09% y cuya actividad consiste en fa adquisicion de suelo
en las primeras fases de su desarrcllo urbanistico, para su transformacion posterior.

Lusandal, S.A.

Constituida a finales del 2006 junto con la sociedad Privado Holding SGPS, S.A. (holding de Banco Privado
Portugues), en la que Inmobiliaria del Sur participa con el 55%. Esta Sociedad inicid sus operaciones en el
ejercicio 2007 y cenirard su acfividad en el mercado de promocién inmobiliaria residencial de Lisboa y El
Algarve.

Las sociedades que conforman el Grupo no han incurrido en ningdn tipo de inversion en investigacion y
desarrollo (1+D} durante el ejercicio 2008.

Situacion General-

Ya en el Ultimo semesire de 2008 la economia mundial experimentd un fuerte deteriora de su escenario
economico como consecuencia de la crisis financiera vy del proceso de apalancamiento del sector privado. En
este contexto, las politicas de los bancos centrales, aunque han evitado los peores escenarios de colapso total
de sistema, no han sido suficientes. A pesar de que las tensiones de liquidez en los mercados interbancarios se
han reducido, persiste la elevada incertidumbre respecto a la solvencia de detemrminadas entidades del sistema
financiero internacional.

Este deterioro en las perspectivas sobre la economia mundial intensifica el proceso de ajuste de la economia
espafiola méas alld de lo esperade hace unos meses. El deterioro observado en los indicadores de empieo
durante los uitimos meses de 2008 y principios de 2009 es especialmente preocupante, con efeclos muy
negativos sobre la confianza de ios consumidores y las empresas.

La situacidn actual y las perspectivas de la economia espaiiola se ven condicionadas de forma bajista por tres
elementos cuyo desarrollo marcara el grado de profundidad y duracién de la recesion en la que se encuentra
actualmente. Por una parte, como hemas citado, la crisis financiera iniciada en 2007, la caida de la actividad que
experimentara la economia europea, y en tercer lugar, la economia espafiola conlinta atravesando un choque
propio, derivado del preceso de redimensionamignto del sector de la construccion residencial y de la necestdad
de reducir su endeudamiento exteriar,

|
|
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Las perspectivas para la economia espafiola no son nada halaglienas, esperdndose una contraccion de un 2,8%
del PIB en 2009, experimentando todos los componentes de la demanda decrecimientos, a excepcion del
consumo publico y de la construccion no residencial,

Particularmente infensa seréa la disminucion del conjunto de |a inversion, no sélo derivada del ajuste inmaobiliario,
sino también en la inversion en bienes de equipo que registrard las caidas mds intensas de la serie historica, EI
consume, por su parte se ajustara de una forma muy severa y la renta de los hogares vendrd muy condicionada
por la evolucion del desempleo. Tampoco cabe esperar impulsos de la rigueza, con unes precios de la vivienda
a la baja y una evolucién bursatil muy desfavorable en los Gltimos meses.

Existen pocos elemenies gue hagan prever que el periodo contractive no vaya a extenderse a la primera mitad
de 2010. Por una parte, el pulse econdmico en Europa seguira siendo débil, por lo que la depreciacion esperada
para el euro sera insuficiente como para pensar que el seclor exterior pueda impulsar el crecimiento en 2010,
Por otra parte, los estimulos fiscales adoptados por la via del gaste son temporales en una parte relevante, y
hasta el momento no se ha anunciado su extension a 2010. No obstante, la acumulacion de estimulos sobre la
renta de los hogares, podria hacer que el consumao experimentase en 2010, si no un crecimiento significativo, si
al menos, una evolucién mucho menos negativa. En fodo caso, no parece probable que hasta la segunda mitad
del 2010 la economia espaficla encadene trimestres de crecimiento positivo.

Existen dos elementos del cuadro macroeconémico sobre los que es necesario precisar, en tanto que se veran
especialmente afectados por la recesion. El primero de ellos es la inflacidén. Desde mediados de 2008, el
crecimiento en precios ha experimentado una senda de caida muy intensa. Sin embargo, hasta les ultimos
meses de 2008, no era sino el resultado de ta bajada en los precios de la energia y del efecto base provocado
por el shock en materias primas de finales de 2007, Mas allé de estos efectos, el resto de componentes de la
inflacién continuaban hasta entences en niveles relativamente similares. En cuanto al otre elemente, el mercado
laboral, esta sufriende sin duda, la parte mas dramatica del ajuste al que se enfrenta |la economia espafola. Los
datos a lo largo de fodo el 2008 han mostrade que ias fases contractivas del ciclo siguen caracterizadas por una
destruccion de empleo muy superior a las que se registran en las economias de nuestro entorno, a pesar de
estar experimentando procesos de ajuste semejantes al espariol. Las perspectivas de destruccidn de empleo y
aumento de tasa de paro para los proximos trimestres son especialmente desfavorables.

Situacién del mercade inmobiliario-

E! sector inmobiliario espanol se encuentra en un profundo redimensionamiento, el més importante que ha
vivido, sin gue se conozca hasta cuande va a durar.

Durante el ultime boem inmabiliario, la vivienda ha jugado un doble papel, como hogar de las familias, y como
bien de inversion. La oferta se adapté a esta mayor demanda de manera muy rapida, aumentado rapidamente
por encima de las necesidades reales que lo justificaban. Se estima que existen en el mercado unos 1.4 millones
de viviendas nuevas sin vender, Ademds la demanda se desacelera rapidamente, no solo por el ajuste ciclico
del sector inmobiliario, sino también por el crack financiero mundial. Los experios estiman que el exceso de
oferta sobre la demanda no empezaré a reducirse hasta 2010, no previéndose un nuevo equilibrio estable hasta
2013.

Los precios de la vivienda continuan desaceleréndose, habiendo descendido desde su maxime un 17%. No se
ha preducido todavia una caida muy importante, por lo que se estima que durante 2009 y principios de 2010 se
producird el ajusie necesario. Esto parece que estd retrasando la decision de compra de vivienda de muchas
familias, retroalimentado una bajada mayor de precios para dar salida a |a sobreoferta existente.

A todo ello, Espafia, al igual que oiros muchos palses de su entorno, ha entrado en recesion econédmica,
lastrande aln mas la delicada situacidn del sector.
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Ei ejercicio 2008 se ha caracierizado por una paralizacion de la actividad inmobiliaria, afectando no solo a la
actividad de promocion residencial, sino también a fa promocion de terciario e industrial. Ademas sobre esta
Oitima, el nivel de transacciones ha disminuido drésticamente.

Las entidades financieras han gestionado el ejercicio con el objetivo de conirolar la mora, destinando sus
esfuerzos y sus recursos a la refinanciacion de las grandes operaciones corporativas y de las promotoras
sobredimensionadas, adquiriendo en este proceso una gran parte de sus activos financiados. Todo ello
coadyuvando a la citada paralizacion, en cuanto gque no se han cbtenide los recursos financieros para el
comienzo de promociones aun viables en esta situacion de crisis.

La administracién sigue sin dar soluciones a la crisis que sufre el sector, soluciones que se hacen casi
imposibles en una situacién de crisis generalizada de la economia. En Andalucia, los logros en el desarrollo de
la promocion de la vivienda protegida han sido escasos, a pesar de los esfuerzes de la administracion
autondmica por convertirla en revulsivo frente al agotamiento de la actividad desarrcllada durante el pasade
periodo expansive y ello, entre otras razohes, porque las entidades financieras han rehuido, no sélo de la
financiacidbn de las promociones, sino también de la subrogacién del adquirente de |a vivienda a eniregar.
Ademas, la administracién no ha side capaz de salir plenamente del impasse gque supuso fa aprobacion del
P.O.T.A en el proceso de adaptacién de los planeamientos de los municipios, per lo que se constata la escasez
de suelo protegido urbanizado en condicicnes de carga inmediata.

No obstante todo lo expuesio, durante 2008 se ha empezado a detectar oportunidades dentro del sector.
Entendemos que durante 2009 este proceso se va claramente a constatar, siempre de la mano de las entidades
financieras.

Actividad de Promocién inmobiliaria-

Como consecuencia del fuerte descense de la demanda residencial, debido, entre otros aspectos, a los altos
tipos de interés y al endurecimiento de las condiciones para la obtencion de financiacién y al deteriore de la
situacion econdmica general, sobre todo en el segunde semestre de 2008, que ha dade lugar a una situacion de
recesién econdmica y aumento desmesurado del desempleo, |a cifra de negocios obtenida por el grupe por esta
actividad ha disminuido en un 55% respecto a 2007, situdndose en 38.241 miles de euros.

El resultado de explotacion de la actividad de promocion inmobiiiaria alcanzé los 15.4089 miles de euros, lo que
supone un decremento del 54,8% sobre el gjercicio anterior. Sin embargo, el margen de expictacién de esta
actividad se ha mantenido en los niveles de los Gltimos tres ejercicios aicanzande el 40,3%,

|
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Promacion Inmabiliaria

2008 2007 2006 2005 2004
(ifra de negocios promocidn 38,24 85,43 86,46 75,98 3434
Resultado de explotacidn promocidn 15,41 34,08 34,69 24,81 12,86
% Margen de explotacion promocion 40,30% 39,89% 40,12% 32,65% 37,45%

* Datos en millones de eurcs

El grupo Inmabiliaria del Sur lleva a cabo promoeciones inmabiliarias, en la Comunidad Autdnoma de Andalucia,
en las provincias de Malaga, Cérdoba, Cadiz, Huelva y Sevilla y en la Comunidad de Madrid, comunidad en la
que acaba de iniciar dos promociones. El grupo cuenta con una Direccion Territorial en Madrid y con
Delegaciones en [as provincias de Malaga y Cdrdoba. Las sociedades del grupo que realizan la actividad de
promocion, ademas de Inmobiliaria del Sur, son; Hacienda la Cartuja, S.A., Eliosena, S.A., Mosaico Desarrollos
Inmobiliarios, S.A., Innovacion en Desarrollos del Sur, $.A. y Lusandal, S.A.

Durante el ejercicio 2008 se han entregado un total de 109 viviendas, entre mercade de primera y segunda
residencia en Andalucia.

Las ventas comerciales, o preventas, pendientes de contabilizar al cierre del ejercicio ascienden a 29,472 miles
de euros, de las cuales, 14,398 miles de euros corresponden a unidades cuya entrega se espera de produzca en
2009. Si a estas preventas afiadimos las realizadas por la sociedad del grupo Mosaico Desarrolios Inmobiliarios
SA, las ventas comerciales se sitlian en 69.960 miles de euros.

La inversién en promociones en curso ai cierre del ejercicio, asciende a 53.407 miles de euros para la ejecucion
de mas de 180 viviendas, locales y anexos, para primera residencia, ademas de un edificio de oficinas, en los
que destacan la calidad y el disefio y un alto posicionarmniento.

La reserva de suelo del Grupo, casi en su totalidad finalista, asciende a 85.741 miles de euros, con unos precios
medios de adquisicidon muy competitivos y localizados en ubicaciones privilegiadas. Ademas el Grupo mantiene
varias opciones de compra sobre suelo primario en diferentes provincias de la region andaluza.

En el nuevo contexto del sector inmobiliario, la sociedad ha considerado estratégico su posicionamiento en el
mercado de la vivienda protegida y mantiene su apuesta por la promocion de terciario para su venta.

Actividad de arrendamiento de inmuebles-

La actividad de arrendamiento de inmuebles ha tenido un buen comportamiento durante el ejercicio,
aumentande su cifra de negocios en un 7,1% respecto del ejercicio anterior y ello a pesar de que a 31 de
diciembre de 2008, ninguno de los tres nuevos edificios que se estdn construyendo para esta actividad se
encontraba en disposicion de ser arrendado. La contribucién a la cifra de negocios de estos tres edificios cuande
se encuentren en plena ocupacién se estima en 4.200 miles de euros anuales.

Esta actividad de arrendamiento la realizan inmobiliaria del Sury su filial Parking Insur, cuya actividad es la de la
explotacion de aparcamientos arrendados a la sociedad cabecera del Grupo.

006987334
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Actividad de Arrendamientos

2008 2007 2006 2005 2004
Cifra de negacios arrendamientas 14,87 13,88 12,77 9,10 8,49 5
Resultado de explotacion
arrendamientos 14,32 9,27 8,94 5,66 5,73
Resultado por ventas de activos no
corrientes 2,07 6,23 0,23 0,13 - |
s Wiargen de explotacion ‘
arrendamientos® 69,40% 66,79% 70,01% 62,20% 67,49%

"Catos en millones de euros

El margen de explotacién asciende a 10.320 miles de euros, con un incremento del 11,3% respecto del ejercicio l
anterior y un margen que se sitia en el 69,40%,

Rdos. de explotacion arrendamiento
Grupo Inmobiliaria del Sur

12,00
w 9,00
o
5
(1]
] 6,00
oy
)
s
= 3,00
E |
0,00

2004 2005 2006 2007 2008

Siguiendo con la politica de rotacion de actives de la Compafia, que tiene por objeto desinvertir activos no
estratégicos para generar recursos que financien nuevas inversiones con mayor rentabilidad, durante el ejercicio
2008, se vendieron dos locales comerciales destinados a arrendamiento, con una superficie alquilable de 103,33 !
m2. y 30 plazas de aparcamiento, transmisiones que reportaraon, un beneficio antes de impuestos de 2.070 miles

de euros. El grupe, a través de su matriz Inmobiliaria del Sur, ha continuado con sus inversiones en nuevos
edificios destinados a arrendamiento, dos de oficinas, en Sevilla y Huelva, y un tercero, muftiusos, en Marbella,

con una superficie alquilable sobre rasante de 20.583 m2 y 833 plazas de aparcamiento,

10
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El Edificio Insur Cartuja, situado en la Isla de la Cartuja y el Edificio Market Center, emplazado en la
Urbanizacion Los Naranjos de Marbella, en Mueva Andalucia, se encuentran a la fecha de este informe
terminados, habiéndose obtenido licencia de primera ocupacion para Insur Cartuja en el primer trimestre de I
2009. El edificio Market Center se encuentra alquilado en su mayor parte a una gran superficie de alimentacion, !
mientras que el edificio Insur Cartuja se prevé tenerlo ocupado en un 100% al final del gjercicio 2008,

El grupo cuenia en la actualidad, como patrimenio para arrendamiento, con una superficie alquilable sobre i
rasante (oficinas y locales comerciales) de 99.847,07 m2 y 1.535 plazas de aparcamientos, en las principales |
zonas prime de Sevilla. Con las nuevas inversiones inmobiliarias, a finales de 2009 la sociedad contara con mas ’
de 120.000 m2 de superficie alquilable scbre rasante y 2.368 plazas de aparcamigento.

En el siguiente cuadro se desglosa la inversidn hasta 2008 de estas nuevas inversiones.

INVERSIONES INMOBILIRIAS EN DESARROLLO |
TNRGBITARTABELSURS A N ~Ihversion Superficie bruta Piazas i

‘imparte expresado en miles de EURDS hasta 2008 alquilable estimada’ aparcamienta
Edificio Insur Cartuja (Sevilla | 19.011 8.126 395
Edificic Insur Huelva [Huerlval 11.363 8.875 a7
Edificio Market Center (Marbella) 4.002 3.582 P

BRSO Mo

*Tanlo el Edificio Insur Cartuja cowne el Edificio Market Center entran en carga en ¢l ler semestre de 2009

El ratio obtenidoc en 2.008 entre fa renta devengada y el coste de los inmuebles se ha situado en el 17,24%

EVOLUCION INMUEBLES ARRENDAMIENTO / RENTAS OBTENIDAS

Grupo Inmobiliaria del Sur ‘
i . |
Importe expresade en miles de EUROS 2008 2007 2006 2005 '
Coste de los Inmuebles 86.291 84.432 83.511 81.580
Rentas Chtenidas 14.873 13.875 12.766 9.105

mejarando el obtenido en el ejercicio 2007

Respecto a la evolucién del mercade de alquiler, el grupo tiene controlado sus riesgos, ya que mantiene
excelentes ubicaciones para sus oficinas y locales comerciales. Dada la integracion de los procesos con los gue

11 '
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desarrolla esta actividad consigue una alta rentabilidad de sus inversiones, Asi mismo, mantiene un reducido
nivel de insolvencias al tener un importante porcentaje de inmuebles arrendados a organismos publicos y a
grandes operadores.

Estructura de Financiacién-

El grupo dispane de una adecuada estructura financiera y goza de una gran capacidad y solvencia financiera.

ESTRUCTURA DE FINANCIACION

Grupo Inmobiliaria dal Sur _

impartes expresados en Miles de Euros 2008 % 2007 % 2006 %
Patrimonio Neto 87.877 24,01% 88.111 25,04% 68,205 19,95%
Pasivo Ne Corriente® 165,071 53,42% 176.926 50,28% 183,973 53,80%
Pasive Corriente™ 82.214 22,51% 86.820 24-4,67% 89.748 26,25%

* En ¢l cundro estdn reclasificados camo recursos ajencs a I/p los préstamos hipotecarios a Vp del pasivo corriente

El ratio entre fondos propios y total de pasivo mejoraria considerablemente si se incluyeran en aquéllos las
plusvalias latentes derivadas de las inversiones inmobiliarias, plusvalias que ascienden a 371.106 miles de
euros.

La cobertura de los gastos financieros, entendida ésta como la relacién entre el ebitda y los gastos financieros,
es de 1,90 veces.

Todas las inversiones inmobiliarias, tanto las destinadas a arrendamiento como a uso propio, en explotacién o
construceion, cuyo valor de mercado, de acuerdo con la tasacidén a 31 de diciembre de 2008 realizada por la
firma Independiente EUROVALORACIONES S.A. conforme a normas ECO, asciende a 483.087 miles de euros,
se encuentran libres de cargas y gravamenes; solo inmuebles cuyo valor asciende a 167.704 miles de euros
tiene financiacion asociada por importe de 47.482 miles de euros.

El endeudamiento bancario neto asciende a 206.930 miles de euros, cifra situada dentro del rango definido por
la compafiia. Para su calculo se ha deducido de la deuda financiera neta una imposicion a plazo de 6.500 miles
de euros registrada en el epigrafe “inversiones financieras a largo plazo”.

El endeudamiento con entidades de crédito a corto plazo se situg al cierre del ejercicio en 46.862 miles de euros,
un 18,9% sobre el total de! endeudamiento bancario.

El ratio de endeudamiento, que mide la relacion entre el total de las deudas y el pasivo de la sociedad, se situa
en el 0,75, en niveles similares a gjercicios pasados.

Es necesario recalcar que nuestras inversiones inmobiliarias (edificios e inmuebles en curso, destinados a
arrendamiento o uso propio), que figuran registradas en et balance por 111.981 miles y tienen un valor de
mercado de 483.087 miles de euros, incorporan unas grandes plusvalias latentes, concretamente 371.106 miles
de euros.; por tanto, si valoramos nuestros inmuebles destinados a arrendamiento y uso propio por este valor y

12
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no por el que figura registrado en libras y las existencias por su precio de adquisicidon o produccién, el ratio de
endeudamiento bancario neto sobre el valor de los activos inmobiliarios es del 30,20%, uno de los mas bajos
del sector.

Deuda bancaria neta / Total Activo
Inmobiliaria del Sur

B Active (valores de inmovilizado e inversionesinmob. Seguln tasacién)

i Deudabancaria neta

En [o que respecta a la actividad de promaocion inmobiliaria el Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya
que el cobro a sus clientes de promociones esta garantizado por e} bien transmitido. Por lo que respecta a la
actividad de patrimonio en renta, una parte importante de los contratos de arrendamiento se mantienen con
diferenies organismos de Ja administracion publica. La concentracidn del riesgo de clientes no es relevante ya
gue, a excepcion de los organismos publicos en su conjunto, ningun cliente privado o grupo representa mas del
10% de los ingresos de este segmento de negocio.

La totalidad de los préstamaos hipotecarios al promotor subrogables y de las pélizas de crédito se encuentran
referenciades ai Euribor. Deniro de los préstamos con garantia personal, existe un préstamo a tipo fijo cuyo
capital pendiente asciende a 2,67 millones de euros, estando el resto de los préstamos referenciados al Euribor.

La accién de Inmobiliaria del Sur-

Los titulos de Inmobiliaria del Sur estan integrados en el Sistema de Interconexién Bursalil (SIBE), en la
modalidad de Contratacidn de Valores con Fijacion de Precios Unicos (Fixing).

A la fecha actual, el capital social de Inmobiliaria del Sur, 8.A., asciende a 33.943.694 €, integrado por
16.971.847 acciones de 2,00 € de valor nominal cada una de ellas.

La cotizacion de la accion cerrd el ejercicio 2008 en 21 55 €, lo que implicaba una capitalizacion bursatil de
365.743 miles de euros, un 47,9% menos que la capitalizacion de la sociedad al cierre de 2007. El descenso en
la cotizacién de la accion de la Compafia se encuadra dentro del descenso de la valoracién de las sociedades
cotizadas en las Bolsas espariolas.

13
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Durante el ejercicio 2008 se negociaron en Baolsa 206.795 acciones, con un volumen de negociacién de 6.716
miles de euros. También se negociaron 1,042,771 derechos de la ampliacién de capital de 2008, con un
volumen de negociacion de 829 miles de euros.,

En el ejercicio 2008, al igual que en los anteriores, se procedio a una nueva ampliacion de capital, totaimente
liberada, con cargo a reservas voluntarias, en la proporcion de una accién nueva por cada veinte antiguas, lo
que supuso la emision de 808.183 acciones nuevas de 2,00 euros de valor nominal cada una de ellas.

Con la propuesta de distribucion de resultados gue &l Consejo de Administracion someterd a la consideracion y
aprobacion de la Junta General y gue implica destinar a dividendos la cifra de 6,449 miles de euros, el dividendo
por accion es de 0,38 €.

La rentabilidad real de la accion de Inmobiliaria del Sur, resultado de dividir la suma dei dividendo por accién
mas el precioc medio de venta de los derechos de suscripcion negociados en la Bolsa de Madrid entre la
cotizacién al cierre del gjercicio, se ha situado en ei 6,91%.

EVOLUCION BURSATIL
INMOBILIARIA DEL SUR S.A.

2008 2007 2006 2005 2004 2003

Acciones emitidas (miles) 16.972 16,164 14,694 13.358 12,144 11,040

* Pendiente de aprobacidn en Junta General
Datos referidos al indivldual de Inmoblliaria del Sur, 5.A.

El grafico siguiente muestra la evelucién de la accién de Inmobiliaria del Sur y el dividendo por accién en los
ultimos cinco ejercicios.

14
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Evolucién Beneficio por accion/Dividendo por
accion Inmobiliaria del Sur

2003 2004 2005 2006 2007 2008
B Beneficio por accion B Dividendo por accion

El detalle de la autocartera en Inmobiliaria del Sur y las sociedades del grupo es el siguiente;

AUTOCARTERA DE INMOBILIARIA DEL SUR Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Inmbitiaria del Sur, 5.A.  Parking Insur, $.A. Cominsur, 5.A,  Coopinsur, $.A. Totales

N2 de Titulos 86.858 378.756 70.654 40.626 576.894

Informacién exigida por el articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores-

La informacidn de este epigrafe se incluye en el anexo n° 1 del presente informe.
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Informacién exigida por el articulo 202.5 de la Ley de Sociedades Andnimas-

Conforme a lo establecido en el articule 202.5 de la LSA introducido por la ley 16/2007 se incorpora a este
informe de gestién como seccion separada el Informe Anual de Gobierno Corporative de Inmobiliaria del Sur,
S.A. correspondiente al ejercicio 2008. El citado informe de adjunta en el anexo n® 2.

Consideraciones finales-

El resultado del ejercicio en el contexto de grave crisis econdmica e inmobiliaria se puede considerar mas gque
aceptable. El beneficio del ejercicio, atribuido a Inmobiliaria del Sur, situado en los 12.350 miles de euros pone
de manifiesto el acierto de |la gestion del Grupo Inmobiliaria del Sur en los afios de boom inmobiliario, basada en
la fuerte inversion en la actividad de arrendamiento y en el mantenimiento de un endeudamiento moderado. Esta
estrategia ha permitido la obtencion de resultados positivos en un ejercicio en el que la maycria de las
sociedades del sector han registrado pérdidas y nos permite, debido a nuestro bajo nivel de endeudamiento,
tener cubiertas nuestras necesidades de financiacion para el préximo ejercicio.

Nuestra estrategia de crecimiento prudente nos permite, como se ha comentado anteriormente, tener unos de
los niveles de endeudamiento mas bajos del sector, situdndose el porcentaje de la deuda financiera neta sobre
el valor de nuestros activos inmobiliarios tan sdlo en el 30,2%.

Anticipandonos a la crisis financiera, El Grupo solo tiene deuda financiera con vencimiento en 2008 en un
porcentaje del 19,9% sobre su deuda total, y adicionalmente dispone de financiacién concedida y no dispuesta,
asi como de gran parte de sus activos inmabiliarios, principalmente los destinadas a arrendamiento, no
financiados y en su totalidad libre de cargas reales.

El importante nivel alcanzado de ingresos procedente de la actividad de arrendamienic que, ademas, crecera
significativamente en los préximos ejercicios, con la entrada en carga de tres nuevos edificios (dos de elios ya
finalizados a la fecha de este informe}, nuestro bajo nivel de endeudamiento, la inexistencia de deuda
hipotecaria asociada a nuestro patrimonio en renta, nos confieren una gran solvencia y capacidad financiera,
que nos permitiran, con toda seguridad, no sdlo afrontar con serenidad el actual periodo de fuerte descenso de
la demanda y de restriccion crediticia en gque nos encontramos, sinc también aprovechar las oportunidades gue
se van a presentar.

Esta estrategia de crecimiento prudente gque caracteriza a la Compafiia desde sus inicios, unida al importante

capital humano con el gue cuenta, nos permiten mirar el futuro con optimismo y nos situan en una situacién de
privilegio para hacer frente al nuevo escenario del sector inmobiliario espafiol.
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Informacién exigida por el articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores
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Ce conformidad con lo establecide en el articulo 116 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, introducido por la Ley 6/2007, de 12 de abril, a continuacion se presenta la siguiente informacion
legalmente exigida:

a} La estructura del capital, incluidos los valores gue no se negocien en un mercado regulade comunilano, can

indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y
obligaciones que confiera y el porcentaje del capital social que represente.
Al 31 de de diciembre de 2008, y a la fecha de emision de este informe, el capital social de Inmobiliaria del
Sur, S.A. es de 33.943.694 euros estd representado por 16.971.847 acciones de dos eurgos de valor
nominal. Las acciones estan representadas mediante anotaciones en cuenta, son todas de la misma clase y
serie y confieren los mismos derechos y cbligaciones.

b} Cualgquier restriccién a la transmisibilidad de valores.

No existe ninguna restriccién contenida an los Estatutos Sociales a la libre transmisién de las acciones que
componen el capital soclal de a entidad.

c) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas

Los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de Inmobiliaria del Sur, S.A.,
tanto directas como indirectas, superiores al 3% del capital social, de los que tiene conocimiento la
Sociedad, de acuerdo con la informacidon contenida en los Registros oficiales de la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores, al 31 de diciembre de 2008 son los siguientes:

Acciones
Accionista Diractas Indirectas Total % de capital
Don José Manuel Pumar Marifo 16.662 3.328.486 3.345.158 19,71%
Increcisa, S.L. 1.321.715% - 1.331.715 7.85%
Menezpla, S.L. B63 888 - B63.888 5,09%
Dofia Carmen Pumar Marifnc 601.439 - 601.439 3,54%
Inverfasur, S L. 560.208 - 560.206 3,30%
Totales 3.373.910 3.328 496 B6.702.406 39,49%
El detalle de las participaciones indirectas es el siguiente:
Accionista Acciones

Inversiones Agricelas industriales y Comerciales, S.L. 1.803.819

Explotaciones El Cerro, S.A. 1.524 677

Total 3.328.496

d) Cualquier restriccién al derecho de voto
No existen restricciones al derecho de voto.
e) Lospaclos parasociales

No existen pactos parasociales comunicados a la Sociedad.
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Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del Consejo de Administracién y a la
modificacién de fos estatufos de fa sociedad

Frocedimiento de nombramiento y reeleccion de Consejeros

El Consejo de Administracién se compondra de cinco miembros como minimo y dieciocho como maximo,
correspondiendo su nombramiento, y en su caso, ratificacion a la Junta General de Accionistas. (articulo 18°
de los Estatutos Sociales y articulo 24° 1. del Reglamento del Consejo de Administracién}. Actualmente el
Consejo estd compuesto por 18 miembros.

Los Consejeros, que deberan ser accionistas, deberan ser titulares, con una antelacion superior a dos afos,
de un nimero de acciones gue representen, al menos, un valor nominal de mil euros, las cuales no podran
transferir durante el ejercicio de su cargo. E} nombramiento, ratificacion o reeleccidon de Consejefos es
competencia de la Junta General de Accionistas a propuesta del Consejo de Administracién, Para que la
Junta General de Accionistas pueda acordar el nombramiento o ratificacion o reeleccién de Consejeros se
requiere quorum de asistencia de accionistas a las misma gue representen el setenta y cinco por ciento
(75%) del capital social con derecho a voto. En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia de
accionistas que representen el 50% del capital social con derecho a voto (artfculo 13° de los Estatutos
Sociales).

Los Consejeros ejerceran su carge durante un plazo de cinco anos, pudiendo ser reelegidos, una o més
veces, por periodos de igual duracion. Vencido el plazo, el nombramiento caducard cuando se haya
celebrado la siguiente Junta General o haya transcurrido el término legal para la celebracién de la Junta
General Ordinaria (articulo 19° Estatutos Sociales).

Si durante el plazo para el gue fueron nombrados los Consejeros se produjeran vacantes, el Consejo podra
designar entre los accionistas en los que coricurran las condiciones establecidas en los Estatutos Sociales y
en el Reglamento del Consejo, fas personas que hayan de ocuparias hasta la proxima reunion de Junta
General de Accionistas. (articulo 18° de los Estatutos Sociales vy articulo 24° 3. del Reglamento del
Consejo).

La propuesta de nombramiento o reeleccidn de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General
de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacidn, se aprobara por el Consejo: a).- A
propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en ef caso de consejeros independientes. b).-
Previo informe de dicha Comisién en el caso de los restantes consejeros. {articulo 24° 4. del Reglamento del
Consejo}

En el caso de que el Consejo de Administracion decida no seguir el informe de ja Comision de
Nombramientos y Retribuciones, debera motivar su acuerdo. (articulo 24° 5. del Reglamento del Consejo).

Modificacién de Estatutos Sociales

Para que la Junta General Ordinaria y Extraordinaria pueda acordar validamente la emisién de obligaciones,
el aumento o la reduccidn del capital, la transformacion, fusion, o escisidn de la Sociedad, ¥, en general,
cualquier modificacion de los Estatutos Sociales, serd necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia
de accionistas presentes o representados que posean, al menos el setenta y cinco por ciento (75%) del
capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del cincuenta
por ciento (50%) de dicho capital (articulo 13° de los Estatutos Sociales).

Poderes de los miembros del Consegjo de Administracion y, en particular, los relativos a la posibilidad de
emitir o recomprar acciones
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El Consejo de Administracion de inmobiliaria del Sur, S.A, tiene efectuada una delegacioén parcial de sus
facultades en el Presidente del mismo Don Ricarde Pumar Lopez, de las que se excluyen las facultades
indelegables por Ley, Estatutos y Reglamento del Consejo.

En la referida delegacion no se incluye la facultad de emitir o comprar acciones.

Con independencia de dicha delegacian, el Consejo tiene conferido un apoderamiento parcial a favor del
Consejero Don Victor Manuel Bejarano Delgado, en términos mas restringidos que la delegacion de
facultades del Presidente, que tampoco incluye la facultad de emitir o comprar acciones.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2008 autorizd al Consejo de
Administracion para que, de conformidad con lo establecido en el articulo 75 y concordantes de la Ley de
Sociedades Anonimas, pudiera llevar a cabo la adquisicién derivativa de acciones de Inmobiliaria del Sur,
S.A. con las siguientes condiciones:

- Numero de acciones maximo 1.250.000 acciones

- importe minimo 2 euros por accién.

- Importe maximo 75 euros por accion.

El plazo de la autorizacién fue de 12 meses de la celebracidn de la Junta General de Accionistas.

Acuerdos significativos que haya celebrado la Sociedad y que enfren en vigor, sean modificados o
concluyan en caso de cambio de control de fa Sociedad a ralz de una oferta publica de adquisicion, v sus
efectos, excepto cuando fa divulgacion resulte seriamente perjudicial para la Sociedad. Esta excepcion no
se aplicara cuando la Socledad esfé obligada legalmente a dar publicidad a esta informacion.

No existe ningun tipc de acuerdn celebrado por la Sociedad que se vea afectado en caso de cambio de
control de la Sociedad con motivo de una oferta publica de adquisicidn de acciones.

Los acuerdos entre la Saciedad y sus cargos de administracién y direccion o empleados que dispongan
indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacion laboral
llega a su fin con motivo de una oferia publica de adquisicion.

No existe ninguna clausula de blindaje a favor de Consejeros, de personal directivo o empleados de fa
Sociedad para ningdn supuesto.
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Anexo n° 2
Informacion exigida por el articulo 202.5 de la Ley de Sociedades Anénimas.

Informe de Gobierno Corporativo
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i INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2008

C.I.LF.: A-41002205

Cenaminacion sacial: INMQORILIARIA DEL SUR, 5.4,
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNC CORPORATIVO DE LAS

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y poslerior elaboracidn del mismo, &s necesaric leer las instrucciones que para

su cumplimentacidn hguran al final del presente informe.

A -ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguente cuadro scbre al capital social de la sociedad:

Fache de ultima Capltal Soclal (auros)
maodlficaclén

Numero de acclanes

Nimero de derechos de

vota

L 11/11/2008 33.943.694,00

16.971.847

15.9'."1‘Bi|

indiguen sl existen dislintas clases de acciones con diferenles derechos asociados:

NO

A 2 Detalie los Utulares directos e indirectos de participacionas significatives, de su entidad a (2 fecha de cierre de

ejercicio, exclwdos |0s consejerns:

Nombre o denomlnaclén soclal def acclonista Mumero de Numere de (% sobre ¢l total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos Indirettos{*) voto
EXPLOTACIONES EL CERRQ, 8.A 1524.677 5,931|

DONA CARMEN PUMAR MARINO J

601.4311

°|

Indique los movimienles en la estructura accionanal mas significativos acaecidos durants el gjercicion
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A.3 Complete los siguienies cuadros sabre les miembros del Consejo de Administracion de la socledad, que posean
derechos de voto de las acciones de 12 socieded:

Nombre o denominaclén soclal del consejare Numero de Numere de % aobre el tatal
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos Indirectos {*) volo
DON RICARDO PUMAR LOPEZ 41 80.074 0 0,354
DON VICTCOR MANUEL BEJARANG DELGADC 108.165 25.332 0,767
DON ALFONSO GA|LNARES YSERN 186.162 1) 1,087
ﬂANDRES CLAUDIO FERNANDEZ ROMEROQ 13.110 0 0,077
DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR 733 3.388 OUiJ
4
DON CAYETANO BENAVENT BLANQUET [ 146.077 1.890 } O,Bﬂ
—
DON GREGORIO ARRANZ PUMAR 16.356 0 0,086
INCRECISA, 5.L. I 1.331.715 0 7.847
— i
{INVERFASUR, & L. 580,206 a 3,301
INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES ¥ 1.803.818 0 10,628
COMERCIALES, S.L.
DON JOSE FERNANDEZ ZAMORANO 1.233 34.075 0,208
DON JOSE LUIS COBIAN OTERQ 108 204 0 0,638
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO 16.662 3.328.496 19,710
DON JOSE MARIA GRANELL BALEN 119.046 0 0,701
CON JUAN FERNANDEZ CARBGONELL 422393 0 2,488
MENEZPLA, 5.A. B63.886 0 5,080
DGN PRUDENCIQ HOYOS-LIMON PUMAR 12.810 5 280 0,107
R
DON LIBERATO MARING DOMINGUEZ 33.243 0.267

Nombre o denaminaclén socizl
dal titular Indirecto de fa
partlclpaclon

A través da: Nombre o
denomlnaclén soclal del titular
directo de la participaclén

Numero

de voto directos

de derachos | % sobre el total de

derechos de voto
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Nombre o denominacién acclal
del titular indirecto de la

A través de: Nombre o
denomlnacldn soclal da! titular

Numero de derechos
de yvoto direclos

* sobre el total de
derechos de volo

particlpacién directo de la participacién 4]
DON JOSE MANUEL PUMAR INVERSIONES AGRICOLAS 1.803.819 10,628
MARING INDUSTRIALES Y
COMERCIALES, 5.1, |
DON JOSE MANUEL PUMAR EXPLOTACIONES EL CERRO, 1.524 677 8,984
MARINO ’ S5.A.
% iotal de derechos de voto en poder del conse)o de adminlstracién 54,293

0J63987350

Complete ios sigutentes cuadros sobre los miembros del Consejo de Adminislracion de la sociedad, que posean
derechos sobre acciones de la scciedad:

A 4 Indigue, en su caso, las relacicnas de indcle familiar, comercial, contractual o societaria gque exislan entre los
titulares de participacionas significalivas, en la medida en que sean ccnocidas por la sociedad, salvo que sean
escasamenle relevantes o deriven del giro o trafico comercial ardinario:

Tipo de relacién :
Societaria
Breve descripcién ;

Controla, ¢n su condicién de Prasidenta y Consejero Dalegado, a la Sociedad Explolaciones El Cerro, S.A,, que es, a su vez,
acciomsia significalive de Inmebiliaria del Sur, S A,

Nombre o denominacién social relacionados

DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO

Tipo de relacldn ;
Soclataria
Brave descripcion ;

Conlrola a la Sociedad Inversiones Agricolas, Indusiriales y Comerclales, S.L., que es, a suU vez, accionisla significativo de Inmobiliana

del Sur, 8.A

Hombre o denominacidn aoclal relaclonados

DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO

A.5 Indiqua, en su case, las relaciones de Indele comercial, contractual o societaria gue existan entre los titulares de
participacionas significativas, y la sociedad y/o su grupo, salve gue sean escasamente relevanies o deriven del giro
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CLASE 82 | TREBCENTNOS |

o Irafico camercial ordinario:

A B Indique si han sido comunicados a la scciedad pactos parasociales que |a afecten segun lo establecido en el
an. 112 de la LMV. En su caso, dascribales bravements y relaciona los accionistas vinculados por el pacto:

NO

Indigue 51 la seciedad conoce g exislencia de acciones concertadas entre sus accionislas. En su caso,

describalas brevemente;

NO

En el caso de que duranle | ejercicic $6 haya producido alguna madificacién o ruptura de dichos pactos o

acuerdos ¢ accienes concertadas, indiguelo expresamente;

AT Indique si existe alguna persona fisica ¢ juridica que ejerza o pueda gjercer el control sobre la socledad de
acuardo con el articulo 4 de la Ley del Marcado de Valores, En su caso, dentifiguela:

NG

A.B Complete los siguientes cuadros sobre la aulogartera de Ja sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

MNOmero de accicnes directas Nusmero da acciones indlrectas (*)

% tctal sobre capital seclal

86.858 490.036J

3,3¢8

{*) Atraves de:

Nombre o denominacién social del titular directo de la particlpacién

NUmero de acclones

rF'J'-‘\RF(H‘\J(Z% INSUR, 8.A

diractas
378.756
—
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Nombre o denominacian sgcial del titular directo de la partlcipaclén Numerg de acciones

directas

COMINSUR, 8.4,

70.654

|
COOPINSUR, S A, 40.628
|

‘ Total 480.038

Detalle tas variacicnes significativas, de acuearde con lo dispusstc en el Real Decreto 1362/2007, realizadas
durante el gjercicio;

lﬂusvalla.‘(MlnusvaIia) de las acclones proplas enajenadas durante el periodo (mlies de suros) a

A.2 Detalls las condicionas y plazc del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracidn para ilevar a cabo
adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

La Junta General Ordinaria de Actionislas de Inmobiliaria del Bur, S A, de fecha 28 de junio de 2008, autorizd al Consejo de
Administracién por un plazo de 12 meses para la edquisicion derivaliva de acciones propias direclamenle o a través de las
sociedades del grupo, en Jas siguientes condiciones:

Modalidad de adguiswcidn: compraventa

Ndamero méxime de acciones: 1.250 Q00

Impore minimo: 2 euros por accidn

{mporte méximo 75 euros por accidn

El mrama acverde (en condiciones y plazos) fus tomado por las Juntas Generales Ordinarias de Accionislas, celebradas lodas
ellas con fecha 30 de junio de 2008, por las sociedades parliclpadas al 100% por Inmobiliana daf Sur, S.A., P4rking Insur, 5.4,
Cominsur, $.A , Coapinsur, S.A. ¢ Inversiones Sevillanas, 8.A., para la adqusicién derivativa de acciones de la Socledad
Domunarile

A.10 Indique, en su caso, las restricclones legales v estalularias al ejercicio de los derschos da volo, asi como las
resincclones legales a la adquisicién o transmisién de participaciones en sl capilal social. indique si existen
restricciones legales ai ejercicio de los derechos de voto:

NO

ljorcenta]e maxlmo de derachos de voto gue puede gjercer un acclonlata por rastriecidn legat |4}

Indique si exislen restricciones estatulanas al gjercicic de los derechos de volo:

NO

Porcentaje maximo de derechos de volo que puede elercer un acclonista por una restriceion 1]
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Indique si existen restricciones legales a la adgquisicidn o transmisidn de parlicipacicnes en el capital saciai:

NO

A.11 Indique si la Junla Generai ha acordado adoplar medidas de neulralizacion frente a una oferla publica de
adquisicidn en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En su casa, explique 1as medidas aprobadas y los términos en que sa producira la ineficiencia de las
regtriccionas:

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

8.1 Consejo de Administracion

B.1.1 Delalle el numero maxima y minimo de consejeros previstos en (0s astalutos:

Numero maximo de consejeros 18
——
Numero minlmo de consejeras 5
B.1.2 Complete el sigurente cuadre con los miembros del Consejo:
Nombre o Representanta Cargo «n el F. Primer F. Uitime Procedimiento
denominacién soclal cansejo nombram | nombram de gleccion

del conselara

DON RICARDO PUMAR | - PRESIDENTE 02/12/2005 | 24/06/2006 | VOTACION EN

LOPEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS

DON VICTOR MANUEL VICEPRESIDENTE | 26/03/1969 | 28/06/2008 | VOTACION EN

BEJARANC DELGADO JUNTA DE
B ACCIONISTAS
PR I S
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Nombre o Represenlante Cargo en el F. Primer E. Uitime Procadimle nto
denomlnacion social consajo nombram | nombram de elecclén
del consefera
DON ALFONSO j - CONSEJERO 18/06/1978 | 18/06/2005 | VOTACION EN
GALNARES YSERN JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON ANDRES CLAUDIO | - CONSEJERQ 16/06/2004 | 18/06/2004 | SISTEMA
FERNANDEZ ROMERO PROPORCIONAL
I
DON AUGUSTO - CONSEJERO 27/03/2002 | 23/06{2007 | VOTACION EN
SEQUEIROS PUMAR JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON CAYETANO - CONSEJERO 17/03£1983 | 2B/06/2008 | VOTACIONEN
HENAVENT BLANQUET JUNTA DE
‘ ACCIONISTAS
]
DON GREGORIO - CONSEJERO 28/07/2004 ! 18/06/2005 | VOTACION EN
ARRANZ PUMAR JUNTA DE
ACCIONISTAS
t 1
INCRECISA, 8.L, FERNANDA CONSEJERD 25/0172002 | 23/08/2007 | VOTACION EN
QSBORNE MEDINA JUNTADE
ACCIONISTAS
I
INVERFASUR, S.L ANTONIC ROMAN CONSEJERO 21/09/2007 | 28/08/2008 | VOTACION EN
GARVEY JUNTA DE
ACCIONISTAS
INVERSIONES JOSE MANUEL CONSEJERD 26/10/2001 | 23/06/2007 | VOTACION EN
AGRICOLAS PUMAR LOPEZ JUNTA DE
INDUSTRIALES Y ACCIONISTAS
CQMERCIALES, 5.L. L
DON JOSE FERNANDEZ | - CONSEJERD 17/03/1983 | 28/26/2008 | VOTACION EN
ZAMORANG | JUNTA DE
J [ ACCIONISTAS
 Ee— T ! -
DON JOSE LUIS - CONSEJERO 17/03/1956 | 28/06/2008 | VOTACION EN
COBIAN OTERO JUNTA OE
' | ACCIONISTAS
!
DON JOSE MANUEL - CONSEJERO 26/08/1959 | 18/06/2005 { VOTAGIONEN
PUMAR MARINO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JOSE MARIA - CONSEJERO 30/07/1985 | 16/06/2006 | VOTACION EN
GRANELL BALEN JUNTA DE
ACCIONISTAS
y # L
DON JUAN FERNANDEZ ' - CONSEJERO 17/03/1883 | 18/06/2005 | VOTACION EN
CARBONELL JUNTA DE
l ‘ ACCICNISTAS
I | i
| ] - ]

0J6387354
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Nombhre o Representante Cargo en el F.Primer | F. Uitimo Procedimiento
denominaclién social consejo nombram | nombram de eleccldn
del consefero

MENEZPLA, 5.A. ESTEBAN JMENEZ CONSBEJERO 28/01/2005 | 16/06/2005 [ VOTACIONEN
PLANAS JUNTA DE

ACCIONIZTAS

i ]

CON PRUDENCIO - CONSEJERQ 25/06/1989 | 26/06/2008 | VOTACION EN
HOYQS-LIMON PUMAR JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON LIBERATO - SECRETARIC 17/03/1983 | 28/06/2009 | VOTACION EN
MARINC DOMINGUEZ CONSEJERO JUNTA DE

ACCICONISTAS

| | N

Nimero total de consejeros

I

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

B.1.3 Complete los siguientes cuadras sobre los miembres del consejo y su distinta condician:

CONSEJERQS EJECUTIVOS

Nombre o denomincalén del conselero

Camislon que ha
propuesto su
nombramients

Cargo en ¢f organigrama
de [a socledad

DON RICARDCO PUMAR LOPEZ

CONSEJD DE
ADMINISTRACION

PRESIDENTE

Nuimero total de consejeros ejecutivos

% totel del conse|o

T
| oo

CONSEJERQCS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denomlnaclén del
consejero

Comislén que ha propuesto su

nombramlento

Nombre o denominacian del
acclonlsia significative a qulen
represania ¢ gue ha propuesto su

nombramlente

0J6387355
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Nombre o denominaclén del Comlslén que ha propuesto su Nombre o denominaclén dal
consejero nombramlento acelonlsta significativo a qulen

representa o que ha propuesto su
nombramlento

DO ANGRES CLAUDIO FERNANDEZ | ANGELA VAZQUEZ DIAZ

i

ROMERO

DON AUGUSTO SECUEIROS PUMAR | - EXPLOTACIONES EL CERRQ, 5.A,
|

O0N GREGORIQ ARRANZ PUMAR - EXPLOTACIONES EL CERRO, 5.A.

INCREC!SA, 5.1, - [ INCRECISA, S.L. J

T

INVERFASUR, S.L. - INVERFASUR, S.L. W

INYERSIONES AGRICOLAS - INVERSIONES AGRICOLAS

INDUSTRIALES Y COMERCIALES, INDUSTRIALES Y COMERCIALES,

3L S.L.

DOM JOSE MANUEL PUMAR MARINO | - JOSE MANUEL PUMAR MARINO

DON JOSE MARIA GRANELL BALEN | ~ J JOSE MARIA GRANELL BALEN

—
DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL | - JUAN FERNANDEZ CARHONELL
MENEZPLA, §.A. - MENEZPLA, SA.

DON PRUDENCIC HOYOS-LIMON - EXPLOTACIONES EL CERRO, S.AJ

PUMAR

NUmero lotal de consejeros domlinicales r 11

% total del Consejo J 61,111

CONSEJEROS EXTERNCS INDEPENDIENTES

Nombre o denominaclén dal consejero
DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO
Perfll
Licenciado en Ciencias Guimicas, Administrador Sohdario de Majoleto, S.L. y de SAT Torremarlsma, Emprasas
Agropecuarias y Foraeslales
Nombre o denominaclén del conselere
DOM ALFONSO GALNARES YSERN
Perfil
Doctor en Medicina y Cirugla, Acedémico Numerario de Medicina, Tesorero y Medico Legisla

Nombre o denominacién del consejera
DON CAYETANO BENAVENT BLANGQUET

Perfl
Licenciado en Ciancias Econdmicas y Empresarleles y Auditar de Cuenteas inserlla an el ROAC y el REA,
Programa da Alta Direccidn AD-1 2000/01 del inslituto de Intemeclonel San Teimo. Ha farmado parte de los

10
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TRES CENTIMOS
DE EURC)

Consejos de Administracion de dislinlas sociedades na colizadas desde 1883,

Mombre o denominaclén del consefero
DON JOSE FERNANMDEZ ZAMORANO

Perfl}
Licentrado en Derecho, Licenclado en Ciencias Ermnpresarales (ICADE), profesor universilario y asesor de
empresas, Presidente dz Jolca, S5.A.

Nombre o denomlnacidon del consefero
DON JOSE LUIS COalaN OTERD

Pertll
Licenciado en Deracho, Consejero Delegado en empresa del seclor siderometallrgico, miembro del Consgjo de
Adminislracién de empresas relevantes de los sectores textil, agricola y de sequros

Nombre o denomlnaclén del consejara
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ
Perl}
Licenciado en Derecho, abegado ejercienle en e! Colegio de Sevilla

Numero total de consejeros Independlentes 5]

% total del consejo 33,333

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Delalie los motivos por los gue ne se puedan considerar dorinicales o independlentes y sus vincuios, ya sea con
la scciedad ¢ sus directivas, ya con sus accionistas.

Indigue las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periode en la tipologla de cada consejero:

B.1 4 Explique, en su caso, 'as razones por las cuales se han nombrado consejercs dominicales a inslancia de
accionistas cuya parlicipacién accionarial es inferior al 5% del capital.

Nombre o danominacién social dal accionista
EXPLOTACIONES EL CERRO, S A,

Justiflcaclan
Par tener una participacién superior al 3% que s& considera significativa, y tener una vincuiacldn histérica con la
Sociedad Este accion:sta junto con Ofia. Maria Pumar Marifio han propueste al consojero D. Augusto Sequelros
Pumar, este acticn!sta junle con Dfia. Carmen Pumar Manfio han propuesto al consajero 0. Gregorlo Arranz
Pumer y esle accionists junte cen Dia. Glona Pumer Maride ha prepuesta a! consejero C. Prudencio Hoyos-
Limén Pumer.

Nombre o denominacion soclal del acclonlsta
INVERFASUR, S L.

1
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Justificacién
Por tener una parlicipacion superor al 3% que se considera signilicatva, y tener una vinculacidn hisldrica con ia
Sociedad

Normbre o denominacion secial dal acelonisla
DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL

Justlficaclén
Por lenaer una parficipacién junlo con DAa. Reyes Galnaraes Ysern superor al 3% que se consera significativa, ¥
lener una vinculacién mslérica con ja Socledad

Indigue si no se han atendide peticiones formaies de presencia en sl Consejo procedentes de accionistas cuya
participactén accionanal es igual o superior a {a de otros a cuya instancia se hubieran designado consejaros
dominicales. En su caso, expligue las razones pot las que no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique si alglin consejaro ha cesade en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a través de qué medio, al Consejo, y, en casc de gue '0 haya hecho por escriio a iode el Consejo,
expligue a continuaaion, al rmenos tos molivos que el mismo ha dado:

NO

B.1.6 Indique, an 2| caso de que exisla, las facullades qus tienen delegadas el o los consejerofs delegado/s:

B 1.7 l1dentifique, en su caso, a los miembros del consejo gue asuman cargos de administradoras o direclivos en
otras sociedades que formen parle del grupo de la sociedad colizada:

Nombre o denominacion soclal conselero Denominactén social de |a entldad del grupo Cargo
T
DON RICARDO PUMAR LOFEZ PELIOSENA. S A, PRESIDENTE DEL
CONSEJO
-
DON RICARDO PUMAR LOPEZ HACIENDA LA CARTUJA. S.A. PRESIDENTE DEL
CONSEJO
DON RICARDO PUMAR LOPEZ JINNOVACION EN DESARROLLOS URBANQS PRESIDENTE DEL
OEL SUR 5.A CONSEJQ
T
DON RICARDO PUMAR LOPEZ E_USANDAL - SOCEDAD INMOBILIARIA S.A. CONSEJERQ
o
rDC)I'\J RICARDO PUMAR LOPEZ HOSA!CO DESARROLLOS INMOBILIARIOS. VICEPRESIDENTE
S.A. J DEL CONSZJO

VICEPRESIDENTE
DEL CONSEJO

DON RICARDO PUMAR LOPEZ UREANISMO CONCERTADOQ. 5 A,

S

12



‘TRES CENTIMOS
c ___ _DEFURO ___
i s
Nombre o denomtnacién soclal consejero Denomlinagidn social de la entldad del grupo T Cargo
DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO | MOSAICC DESARRCLLOS INMCBILIARIOS. CONSEJERO
L SA.
DON JOSE MANUEL PUMAR MARIRO ELIOSENA. S.A CONSEJEROC
DON JOSE MANUEL PUMAR MARING HACIENDA LA CARTUJA. S.A. CONSEJERO
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO INNOVACION EN DESARROLLCS LIRBANOS CONSEJERD
DEL SUR. S.A.

DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ

DON LIBERATO MARING DOMINGUEZ

DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ

L

FEUOSENA 8.A,

I

-
HACIENDA LA CARTUJA. 8.A
. .

INNOVACICON EN DESARROLLOS URBANOS
DEL SUR. §.A,

SECRETARIO DEL
GCONSEJO

SECRETARIO DEL
CONSEJO

SECRETARIO DEL
CONSEJC

0J6387358

8.1.8 Detalle, en su caso, los cansejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Adminisiracion de
otras entidades colizadas en marcados oficteles de valores en Espefa distintas de su grupe, que hayan sido

comunicadas a ia sociedad:

B 1.9 Indique y en su caso expliqus si Ja sociedad ha establacido reglas sobre el nUmero de consejos de los que

puedan formar parte sus consgjercs:

5l

Explicaclén de las ragias

El artlculo 28 del Reglamento del Consejo indlca 'Los consejercs debaran informar a la Comnisian de Nombramientos y
retribuciones de sus restantes obligaciones profesionales, per sl pudieran interferir con la dedicacion exigida al cargo.

Cada cansejero na podré pertenecer a mas de cinco Consejos de Administrectdn, excluidos los de soc/edades del propio

grupa y saciedades palnmoniales del consejerc o de sus familiares carcanos *

B.1.10 En relacién con la recomendacién mumero 8 dei Codigo Unificado, sefale las politicas y estrategias
generales de la sociedad que el Consejo en planc se ha reservado aprobar:

La politica de Inverslones Y financlacldn

La politica de goblerno carporatlvo

La politica de responsabllldad social corporativa

La deflnlclén de la estructura del grupo de socledades

s!

Sl

Si

Sl

13
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El Plan estratégico o de negocle, asl como los obletivos de gestldn y presupueste anuales

Sl

La politica de retribuclones y evaluacién dei desempefio de los altos directivos

Sl

—
La politica de control y gestidn de riesgos, asl come el segulmlento perlddice de los sistemas Internps de
informaclén y control

8!

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especlal, sus ilmites

Si

0J6387360

8.1.11 Camplels los siguienles cuadras respacte 2 la remuneracion agregada de los consejeros devengada duranie

el ejercicio:

a) En la sociedad abjeie del presante informe:

euros

Conzepto retrtbutivo Datos en mlles de

Relribucion Fija

Retnbuclon Variable

Dietas

Qpciones sobre acciones y/o otros instrumentos linanclercs

Qtros

Atenciones Estalutarias

Total

LAnlicipos J

Dtros Beneficlog Datos en miles de
auros
0

Fondos y Planes de Pensiones Aportaciones ’

Fondos y Pianes de Pensiones: Chligaciones contraidas

Prmas de seguros de vida

Garantias constiluidas por la sociedad a favor de los consejeros

]
Creditos concedidos ¢

14
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b} Por la pertenencia de los consejercs de la sociedad a olros consejos de edministracién y/o a la alta direccion

de sociedades del grupo:

euros

Concepto retributive Datos an mlles da

Retribucien Fija .

Credflos concedidos

Fondos y Planes de Pensiones: Aporacionses

LFondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas

LPrimas de seguros de vida

Garanlias consululdas por la sociedad a favor de los consejercs J

] ]
Relribucion Variable Q
Dielas J 2
Alanciones Eslalutarias 0
Qpeiones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
| —————————
Qlros 0
Total ‘ 2
Otrog Baneflclos Datos en miles de
Buros
Anticipos

¢} Remuneracidn total por fipologia de consegjero:

Tlpologla congalaras j Porsociedad Por grupo J
Ejecutivos r o4 1
Exlernos Dominicales , 671 i‘

— —
Exlernos [ndependientes an 1
Otros Exlernos 0 ¢

15
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i

Total 4' 1.346 2—}

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneraclén total consejeros{en miles de euros)

Remuneraclén total consejeros/kencficio atrlbulde a la socledad dominants {expresado en %)

8.1.12 Identifique a los miembros da |a aita direccidn gue no sean a su vez consejeros gjecutives, e indique la
remuneracion [otal devengada a su favor durante el ejercicio.

Nombre ¢ deneminacién social Cargo —‘]
DON JOAQUIN GONZALEZ FEREZ DIRECTOR GENERAL
DON FRANCISCO PUMAR LOPEZ DIRECTOR DE EXPANSION Y

DESARROLLD

DON DOMINGO GONZALEZ GOMEZ DIRECTOR FINANCIERO
DORNA OOLORES CANOVAS GARCIA 4| DIRECTORA DE CALIDAD
DON JOSE ALFIERO GARCIA \ DIRECTCR COMERCIAL J
DOMN NARCISO RODRIGUEZ CHAVES JDIRECTOR TECNICO '
Remuneracién total alta direcclén (en miles de auros} ﬂ\

B.1.13 |dentifigue de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindas, para casos de despido o cambios
de conlrol a favor de los miembros de |a alta direccidn, incluyandao los consejeros gjaculivos, de la socieded © de su
grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los organes de la sociedad o de su
grupo:

Nimero de beneficiarios 0

Conselo de Administracion J! Junta General
{ Organo gue autoriza las cliusulas rSJ NO
i

¢5e informa a{a Junta Genera! sobre las cliusufas? ND
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B.1.14 Indique el progeso para estabiecer la remuneracion ds los miembros del Consejo de Administracion y las

clausulas estalutarias relevanies al respecio.

Procaso para establecer 1a rermuneraclén de los mlembros del Consejo de Adinistracin y las cladusulas
estatutarias

L& retribucion del Consejo de Administracién esla fiads en el articulo 28 de los Estatulos Soctales,

Laretnbucitn se encuentra filade en el §,5% de los beneliclos después de impuestos, siempra gue astén cubiertas la
reserva lagal y le estatutania y de haberse reconocido a los accionisies un dividenda del 4%,

Ei artlculo 28 fja, asl mismo, la diela por asistencia a les rauniones del Conasjo y Comisiones en 538,58 eurcs por cade
reunién. Esta cuantle se sctuaiizard anuaimenle en funcidn del IPC, conjunto nacional,

La remuneracidn del Consejo de Adminisiracion estd fijada eetatutariamente. E{ procedimlento para modlficar la
remuneracién del Consejo es mediants acuardoe de la Junta General de Accionistas, @ propuesla del Consejo de
Administracion, previo informe de la Comision de Nombramienlos y Ralribuciones.

Sefale s1 el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutlvo de Ia compaiila, ef nambramiento y eventual cese de los altos directivos,
asf como sus cldusulas de Indamnlzaclén,

Sl

Laretrlbuclén de los consejeros, 8sl como, en el caso de los ejecutivos, 1a retrlbucidn adiclonal por sus
funclones efecutlvas y demas condlclones que deban respetar sus confratos.

Sl

B 1.15 Indique si el Consejo de Administractén aprueba una detallada polilica de retribuciones y especifique las

cusstiones sobre las que se pronuncia:

Sl

Impeorte de los compenentes fljos, con desglose, en sU ¢asq, de las dletas por parlicipacién en &l Consefo y Iy
sus Comislones y una estimaclén de la retribucldn fila anual a |a que den origen

Conceptos retributivos de cardcler variable Si
Princlpales caracteristicas de los 3lstamas de previsidn, con una estimaclén de su Importe o coste anval &
equivalents.

Condlclones gua deberén respetar los conirales de gulenes sjerzan funclonas de alta direcclon como sl
conseleros elecutlvos J

B.1.16 Indique s el Conssjo somete a valacion de fa Junla General, como punte separado del orden del dia, ¥ con
caracler consultivo, un informa sobra la politica de retripucicnes de los consejeros. En su casa, explique los
aspeclos del informe respecto a la politica de retribuciones aprooada por el Consejo para los afios fuluros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante ef ejercicio y un resumen global de como se
aphcd la polica de retribuciones en el gjercicio. Detalle el papel desemperfiado por la Comision de Relribuciones y
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si han ullizado asesoramiento exlerno, 1a identidad de los consultares externos que o hayan prestado:

NO
(:Ha utilizado asesgramlents axterng? J
F Identidad de |os consultores externos

B.1.17 Indique, &n su caso, |a identidad de |os miembros del Conseje que sean, a su vez, miembros del Ceonsejo de
Administracién, directives ¢ empleados de sociedades que ostenten parlicipaciones significativas en la sociedad
colizada y/o en entidades de su grupy:

Nomhbre o denominaclon soclal del Denomlinacidn social def acclonista Cargo
consejero signlficatlva
DON RICARDO PUMAR LOPEZ INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES | VICEPRESIDENTE
Y COMERCIALES, S.L. DEL CONSEJC
DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR EXPLOTACIONES EL CERRQ, S.A. CONSEJERO
DON GREGORIQ ARRANZ PUMAR 7 EXPLOTACIONES EL. CERRO, 5.A. CONSEJERO
Il
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO EXPLOTACIONES EL CERRQ, 5.A. PRESIDENTE DEL
CONSEJOY
CONSEJERD
DELEGADD
SOLIDARIO
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES | PRESIDENTE DEL
Y COMERCIALES, S.L. CONSEJOY
CONSEJERD
DELEGADO J

Detalle, en su caso, las relacicnes relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Adminisiracion que les vinculen con los accicnistas significativos y/o en entidades de
SU grupo:

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacion en el reglamento de! consejo:

NO

B.1.18 Indique los procadimizntos de nombramiento, regleccidn, evaluacion y remocion de los consgjeros. Detalle
los Grganos compelenles, los tramites & seguir y 105 criterios a emplear an cada uno de los procedimientos.
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El nombramuenle de consejeros se aleva por el Conse)o de Adminisiracidn a la Junta Genaral de Accionistas, asl como su
nombramignlo provisional por cooplacion. So aprobara por ef Consejo a propuesla de la Comision da Nombramientos y
ratribuciones en el caso ce consejeros independienies y previo informea de dicha Comisién en caso da los restenles consejeros.

La reeleccién de consejeros se elava por el Consejo 0e Administracién a la Junla General de Accionislas, asl comao su
nombremianto provisional por ceoplacidn, Se aprobard por el Consejo a propuesta de la Comisidén de Nombramientas y
relrbuciones en el caso de consejeros independienlas y previa informe de diche Comisidn en caso de los reslantes consejeros.

El Consejo en pleno efecta una vez al afio una evaluacion de la eficaca de |a acluacién del propio Consejo y de sus Comités y
Comisiones, previc informe gue ésias ie eleven y, en padicuiar, del Presidanle y primer ejecutivo de la compafla, previc
informe de la Comision de Nombramientos y Retnbuciones.

Al margen da dicha evalvecién anual, no axiste un procedimienlo escrito eslablecido para una evaluacién constante de cada
consejero.

Al proponar, en su ceso, le reeleccién de cualquer consejero, ls Comisién de Nombremienlos y Retribuciones vy el propio
Consejo evelian la acluacion dei consejero cuya reeleccion Se propone a la Junta,

En cuanio a la remocion, el ceee o remocion ¢e [0S consejeros esld reguiedo en el arl. 27 del Regiamenio dei Cansejo, cuyo
texlg Interal se mncluye en &l Aparado 8.1.20 siguiente,

B.1 20 Indique los supuestos en [os qua estan obligados a dimilr ios consejeros.
Se encuantren gspecilicados en el artleulo 27 del Reglamenle del Consejo do Adminislracén, cuyo toxto integro es ef siguienle:

1. La separacién de los Consejeros podra ser acordade en cualquier momento por la Juna General de Accionistas,
2. Los Consejeros cesaran en su cargo cuando transcurra el periodo para el que fueron designados.
3. Los Consejeros deberan cesar an 10s siguientes casos'

a) Cuendo se vean incursos en algunos do los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legelmente esteblecidos.

b} En los supuesios en que su permanencia en el Consejo puede aleclar negalivemente al funclonamiento del mismo o al
crédito y roputacién de la Sociedad en el mercado, o pueda poner en nesgo los inlereses de la Sociedad,

4. Los Consejeros deberdn poner su cargo a disposicién del Consejo ds Administracién y formalizar, s ésle lo considera
conveniente, la correspondiente dimision en os siguienles casos:

a) Cuando. en caso oe tralarse de Consejeros Ejecutivos, cesen en los puesles a [os que esluviese asociado su nombramiento
comao Consejsro.

b) En caso de Consejeros Gomtnicales, cuando el accionista a quign represenlan venda integramenle su participacidn
acclonarial, o en el numera que correspenda, cuande dicho accionisla rebaje su padicipacion accionarial hasla un nivel que
exija la reduccién del nimero de sus consejeros dominicales.

5. Los Consejeros deberan informar al Censejo de Adminisiracion de las causas penales en las gue aparezcan como
imputadas, esl comao de sus postoriores vicisiludes procasales.

Si un Consejero resullara procesado o se dictara contra &l aule de aperiura de juicio iral por alguno de los del'los senalados en
el arl. 124 de la Ley de Sociedades Anénimas. el Consejo de Administracion examinar4 el caso tan pronto sea posible ya la
visla de sus circunstancias concretas, decidird s1 precede o no que el Consejero cenlinue en su cargo.

6 E! Consejo de Administracion no podra propaner el cesa de ningln Consejero independiente anles dol cumplimiento del
periodo estatutario para el que hubiera sido nombrade, salve que concurra jusla causa, apreciada por el Consejo previo informe
de la Comsion de Nombramienlos y Relribuciones. £n parlicular, sa entendera que exisle jusia causa cuando el Consejero
hubiera incumplhdo los deberes inherentes a su carge o incurrido en alguna de las circunstancias gua le impidan lener la
condicion da independiente.”

B.1.21 Expligue s la funcion de primer ejecutive de la sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
caso, indique las medidas que se han temado para timitar los resgos de acumulacién de poderes en una unica
persona:
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Medldas para llmltar rlesgos

Aunque el cargo de primer e{ecutivo recaa en el Presldenla del Consejo de Adminislracidn, se han tomado las cautelas
nacesaries para reducir el riesgo da la concentracidn de poder en una sola persone, puas sdlo sa ha efectuade en el actuel
Presidente una delegecién parcia! de faculladas del Consejo, que no comorenden aquellas funciones que el Consejo se ha
reservado expresamenle y se resefan en el informe de Gobierno Corporalivo.

Indigue y en su caso explique si se han establecide reglas que facultan a uno de los consejeros independientes
para schcilar la convocataria del Consejo o la inglusion de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y
hacerse eco de las preocupeciones de los consejercs exlernos y para dirigic la evaluacion por el Consejo de
Administracién

NO

B8.1.22 ; Se exigen mayorias reforzadas, distintas de 1as legales, en alglin lipo de decision?:

S

Indique cémo se adeptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, sefiatande al menos, el minimo quérum
de asistencia y el tipo de mayarias para adoptar los acuerdos:

Descripclon del acuerdo @

Delegacion permanente de algune (aculted dsl Consejo en {a Comisién Ejeculiva o an ol Consejero Delegado y la dasignacién de ios
miembros que hayan de ocupar lales cargos

Quérum %

La mitad més uno de los Consejeros 0
Tipe de mayoria Y

Volo lavorable de tas dos lerceras parles de los miembros del Cansgjo ¢

8.1.23 Expliqgua si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado
presidents,

NO

B.1.24 Indigue & el presidente liene volo de calidad:
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Materias en las que exlste voto de calidad

|

Cada Consejero tiena derecho a un volo. Saivo los acuerdos en que se exigen mayerias reforzadas {articulos 13 y 16 del
Reglamento del Consejo), los acuerdos del Consefe se adeptan por mayoria de los Consejeras presenles o representados
concurrentes a la sesion {arliculo 21.4 de) Reglamento del Conseo). Al Presidenle le corresponde el volo de calidad para
resalver los empates (ariculo 11.2 dol Reglamenio del Consejo).

B.1.25 Indique si tos estatutos o el reglamento dei consejo establecen algtin imite a la edad de los consejeres:
NO

Edad lmite presidente Edad |Imite conssjero delegado

Q

Edad limlte conse)ero

0J6387367

B.1.26 Indique si los estatluios o el reglamento del consejo establecen un mandato limitade para los consejeros

independientes:

NO

Numero maxImo de afios de mandato 0

B.1.27 En el caso de gque sea escaso ¢ nulo el numero de consejeras, explique los molivos vy las iniciativas

adopladas para corregir tal siluacion

Expllcaclén de los motivos ¥ de las Iniclativas

Véase Aparlado F.15 de este informe. J

En particular, indigue si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establesido procedimientos para que los
precesos de saleccion no adnlezecan de sesgos impliciios oue obstaculicen 'a seleccldn de consejeras, y busgue

deliberadamenle candidatas que reunan al perfil exigido:

NO

B.1.28 Indiqua si existen procesos formales para Ia delegacién de votos en el Consejo de Administracién. En su

caso, detdllelos brevemente.

Los consejaros podran delegar su representacion por escrilo e favar de oiro consejere, pudionde Un mismo consajero oslenlar

varies represenlaciones {ari/culo 21.2 del Reglamento del Consejo)
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B.1.29 Indiqua e numerc de reuniones qus ha manienido el Consejo de Administracion durante &l ejerclcio.
Asimusma, sefiale, en su caso, las vecas gue se ha reunido el consejo sin la asistancla de su Presidante:

Noumere de reunlones del consejo 12

Numero de reuniones del conse)o sin la asistencla del presidente J 1]

Indique el nimere de reuriones que han mantenida en el gjercicio |as distintas comisiones del Consejo:

Humaro da reunlonas de la comlsién ejecutiva o delegada

Numero de reunfiones del comité de audltoria

Numero de reuniones de la comlslén de nombramlentos y retrlauclones

Numero de reunlones de la comlsidn de nombramientos

Numare de reunlones de la comislén de retribuciones 0

B.1.30 indigue el numero de reuniones que ha mantenide el Consejo de Adminisiracidn durante el ejerciclo sin la
asistencia de tados sus miembros. En el computa se considerardn no asistencias las representaciones realizadas
sin instrucciones especificas:

Numero de no asistencias de eonseferos durante el ejerciclo 7

% de no asistenclas sobre el total de volos durante el ejerciclo 3,240

B.1.31 Indigue si las cuenlas anuales individuales y consolidadas gue se presentan para su aprabacion al Conseéjo
astan previamenle certificadas:

NO

ldentfique, &n su caso, a lafs personals que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consclidadas
de la sociedad, pera su formulacién por el conse;o:

B.1.32 Explique, silos hubiera, ias mecanismos establecidas par et Conseje de aoministracidn para evitar que las
cuentas individuales y cansolidadas por ¢l formuladas se presentan en !la Junta General con salvedades an el
informe de auditoria.
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Esta funcién se encuenlra delegada en el Comité de Auditorla. Entre las funclones de esle Comilé sa encuentra la de mediar y
arbilrar en los casos de discrepancias enlra la Diraccién de Iz Sociedad v los Auditores an relacion con las principios y normas
contables aplicados en {a elaboracidn de los estados financleros, a fin de evitar que tento las Cuentas Anusles individuales

como consciidadas se presenlen con salvedades en el informe de audiloria,

B.1.33 ;El secrelario del cansejo tiene la condicién de consejero?

Sl

B.1.34 Explique los procedimienias de nombramiento y cese de! Secretario del Consejo, indicando s su
nombramiento y cese han side informados por la Comision de Nombramientes y aprobados por el plano del

Consejo,

[ Procedimlento de nombramilento y cese

El nombremiento y cese del Secrsiario serén informados por fa Cormisién de Nombramienlos y Relribuciones. E
procedimienlo para el nembramiento y cese del Secrelario es como sigue: E! Presidente del Consejo comunlcard al
Presidente de la Comision da Nombramientes y Retnbuciones la necesidad de nombramiento y cese del Secretario, y la
pEISONa gue $& propone para ocupar el cargo. La Comisidn da Nombramientos y Retribuciones se reunird para esludiar e
informar la propuesta comunicade por el Presidente. informada la propuosta por 12 Comisidn, se remitica al Pleno del
Consejo para que adople la decisidn que procede,

LLa Gomlsion de Nombramientos Informa dal nombramlenta? Sl

4Lz Comislén de Nombramlentos Informa del cese? St
LEl Consejo an pleno eprueba el nombramlento? ]|
¢El Conseo en pleno apruehs ¢l cesa? S[J

L Tiene el secretano del Consejo enconmendada la funcion de veiar, de forma especial, por las recomendaciones

de buen gobierna?

Sl

Observaclones

Al Sacretano le corresponde garentizar el cumpiimiente de la legalidad formal y material de los requisitos previsios para la
convocaterie, gonslilucion y proceso de loma de decisiones, esl como Ia vigilancia en relacion con el respelo a los
procedimientos y raglas de gobiernc de ia sociedad (art. 14.2 del Reglamento del Consejo).

B.1.35 Indigue, s los hubiera, los mecanismaos establecados por (a sociedad para preservar la independencia del

auditor, de los analistas financieros, de los bancos ¢e inversion y de las agencias de calificacion.
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Le correspande al Comité de Auditorla la labor de datecler lodas aqusllas cuesliones que pudieran poner en riesgo la
independencia de los audiores.

B.1.36 Indique si durante et gjercicio la Sociedad ha cambiado de audilor extarna. En su caso identifique al audior
entrante y saliente:

NO

Audltor salients Avudilor entrante

En el caso de que habieran existido desacuerdos con el audilor safiente, explique el contenido de los mismos:

NO

B.1 37 Indigue si la firma de auditoria realiza otrcs trabajos para ia scoiedad y/o su grupo dislintos de los de
eudiloria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre {os honorarios facturades a la seciedad y/o su grupg:

51
Socledad Grupoe Total
Importe de otros trabajos distintes de los de 42 0 42
auditorla (mlies de euros)
Importe trabajos distintos de los de 51,000 0,000 51,000
audlteria/Imperte 1otal facturado por fa firma
de aud'torla (en%) J

8.1.36 Indique si el inferme de auditoria de las cuenlas anuales del ejercicio anlerior presenta reservas ¢
salvedades. En su casa, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoria para explicar el
contenide y alcance de dichas reservas o salvedades,

NO

B.1.39 Indique el nirmerc de afios que la firma aclual de auvditoria lleva de {orma ininlercumpida realizando la
audiloria de |as cuentas anuales de ia sociedad y/0 su grupo. Asimismo, indigue el porcenlaje que reprasenia el
numero de afos audiiados por 'a actuai firma de auditaria sobre el numero tolal de afios en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:

Sociedad J Grupo
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Ndmero de anos Ininterrumpldos ' 10 10
Socledad Grupo
N° de afios auditados por la firma aciual da 37,0 37,0
audltoria/N? de afos que |2 sociedad ha aldo

audltada (en %)

0J6387371

B.1.40 Indique las participacicnes de los miembros del Consejo de Administracion de lz sociedad en el capital de
anlidades gue lengan el mismo, analogo ¢ complementaric género de actividad del qua conslituya el objeto social,
tanto de ia sociedad como de su grupo. ¥ que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cergos

o lunciones que en estas sociedades gjerzan:

Nombre o denaminacion soclal del Denecminaclén de |a socledad objete % Cargo o
cansejero pariiclpaclén funclones
INCRECISA. S.L. FIPFA. S.L. 69,700 | CONSEJERC

B.1.41 Indique y en su casc detalle si existe un procedimignto para que los consejeros puedan contar con

asesoramiento externo:

5l

Dotalle del procedimlento

E! procedimiento se encuentra estabiecido en el arlculo 23 del Regiamenio del Consejo, cuyo lexlo Inlagro es le siguiente:

1. Con el fin de ser auxifiados en el ejercicio de sus funciones, los Conseferos pueden solicilar, a través del Secretario del
Corsejo, la conlratacitn con cargo a la Sociedad, de asesares legales, contables, inancieros u olios expertos,

E!l encargo ha de versar naceseriamente sobre problemas concrelos de especlel relevancia o complejidad que se presenie
en el desemperio de su cargo.

2. La decislon de contrater corresponde al Consejo de Administrecion que podré denegar le solicilud si considera:

a) Que no es precisa para el ceba! desemperio de les funciones encomendadas a los Consejerus;

b) Que su cosle no es razonable a la vista de la importancia del probleme; o

c) Que |a asislencias técnice qua se recaba puede ser dispansade adecuadamente par el personal lécnico de la
Sotiedad.’

B.1.42 Indigue y en su caseo detalle si existe un procedimienlo para qua los consejeres puedan contar con la

informacién necesaria para preparar las reuniones de los érganos de administracidn con tiempo suficiente:

Si

Detaile del procedimlento

La convocatoria del Consejo de Administrecian se realiza por escrilo dirigido personalments a cada Consejero, con una
antsiazion minima de zinco dlas de la fecha de 1a reunién, expresando en la misma los asunlos gque componen &l arden
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Detalie del procedimiante

del dia (arilcule 21 de los Estalutos Sociales).

Junle con la convocatoria de la reunion se pona e disposicidn de cada Consejerc la documenlaclon necesaria sobre iog
puntos a tratar en sl orden dal dia.

E! Consejero, aparte de la informacion qus racibe an el desarrollo de les sesiones, landré derecho a informarse sobra
cualguier aspecio da la Sociedad, a examinar sus libros, documenles y dermds anlecedentes de las operaciones sociales y
B Inspaccionar sus instalaciones (artlculo 22.1 del Reglamento del Consejo),

Con el fin de no parturbar ta gestion ordinaria de le Socieded, aguelle inforinacion la canatizard a través del Presidente y,
en su caso del Secratario del Consejo, que le faciitaran directamanle la infermecian, ofreciéndole ios Interocutores
apropiados y adoptando les medidas que se puedan facilitar “in silu” las dillgencias de examen e inspeccian deseadas
(articuio 22.2 del Reglamenlo del Consejo.

B.1.43 Indique y en su caso detalle si |z sociedad ha establecido regias que obliguen a ios consejeros a informar y,
en su caso, dimitir en aquellos supueslos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de ia socledad:

Sl

Expllque las reglas

Los consejargs deberan ceser on su cargo on Jos supueslos en que su permanencia en el Consajo puede afectar
negalivamente &l luncionamients del mismo o al cradijo y reputeclon de la Socledad en el mercade, © pueda poner en
riesgo los inlerases de la Socledad {articulo 27. 3b) del regiamenio del Consajo). Los consejeros debaran informar al
Consejo de las causas penales an las que aparezcen como imputados, as! como de sus posteriores vicisiludes procesales.
Si un consejero resultara procesado o sa dictara conlra & euto de apertura de juicia oral por algunos de los delilos
sefalados en el ant. 124 de la Ley de Sociedadea Andnimas, el Consejo examinara el caso tan pronlc sea poslible y a la
visla de sus arcunstancias concrelas, decidird si procede o no que el consejero coptinde en su cargo (arl. 27.5 del
Reglamente del Censejo).

B.1.44 Indique 51 algin miembro del Consejo de Administracidn ha informade a la sociedad que ha resultade
procesado o se ha diclado conlra @i auic de apertura de juicio oral, por algunc de los delitos sefialados en el articulo
124 de la Ley de Sociedades Andnimas:

NO

Indique si el Consejo de Administracion ha analizado e! case. Sila respuesta es afirmaliva explique de forma
razonada la decisien tornada sobre si procade o no gua e! consejero continde en su cargo.

NO

Declsién ExpHeacidn razonada
tomada

B.2 Comisiones de! Consgjo de Adminislracion
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CLASE 87

B.2.1 Detalls todas ias comisiones del Conseo de Admirsiracion y sus miembros:

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologla

DON CAYETAND BENAVENT BLANQUET PRESIDENTE INDEPENDIENTE
INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES ¥ COMERCIALES, S.L. VOCAL DOMINICAL
DON JOSE LUIS COBIAN OTERO VOGAL INDEFENDIENTE
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO VOCAL DOMINICAL
MENEZPLA, S.A. VOCAL DOMINICAL
DON RiICARDO PUMAR LOPEZ VOCAL EJECUTIVO

L

LDON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO VOCAL INDEPENDIENTE
DON LIBERATO MARINO COMINGUEZ SECRETARIO- INDEFENDIENTE

VOCAL
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Nombre Cargo Tipologla

DON VICTOR MANUEL BEJARAND DELGADO PRESIDENTE INDEFENDIENTE
DON ALFONSO GALNARES YSERN VOCAL INDEFENDIENTE
DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR VOCAL DOMINICAL
DOM GREGQRIQ ARRANZ PUMAR VOCAL DOMINICAL
DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO VOCAL | DOMINICAL
DON RICARDO PUMAR LOPEZ Lvpeal EJECUTIVO
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ SECRETARIQ- INDEPENDIZNTE

J VOCAL

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

J Nombra

Cargo

Tipoiogia

DON RICARDO PUMAR LOPEZ

PRESIDENTE

EJECUTIVO
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CLASE 82

Nembre Cargo Tlgologla

DON CAYETANG BENAVENT BLANQUET I VOCAL INDEPENDIENTE
[E—

INCRECISA, S L VOCAL DOMIMICAL

DON JOSE FERNANDEZ ZAMORANG VOCAL INDEPENDIENTE

DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO ‘ WOCAL I DOMIMICAL

DON JOSE MARIA GRANELL BALEN ] VOCAL DOMINICAL
—— R

MENEZPLA, § A J VOCAL DOMINICAL
LDON PRUDENCIO HOYOS-LIMON PUMAR VOCAL COMINICAL

DON VICTOR MANUEL BEJARANQ DELGADO VOCcaL INDEPENDIENTE
—— T

DGN LIBERATO MARINGQ DOMINGUEZ SECRETARIO- INDEPENDIENTE

VOCAL

B.2.2 Sefiale s/ corresponden al Camité de Audiloria las siguientes funcianes.

Supervisar ol proceso de elaboraclén y la Integridad de Ia Informacin financlera relativa a 1a sociedad y, en

riesgoa se ldentlflquen, gestionen y den 8 conocer adecuadamente

Velar por la independencta y eficacla de ia funcidn de auditoria Interna; proponer ta selecclén,
nombramlento, reelecclén y cese del responsable del serviclo de audltoria Intemna; proponer el
presupuesto de ese servicio; reclbir nformaclén periddica sobre sus actlvidades; y veriticar que ia alta
direccién tlene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus Informes

su c&so, al grupo, revisando el cumplimiente de los requlsitos normatlvos, la adecuada dellmitacldn dal Sl
perimatro de consolldaclon y la correcia aplicaclon de los criterlos contabies
Revlsar perlodicamente ios sistemas de control Intarno y gestién de rlesgos, para que los principales 5

Si

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los emplaados comunicar, de forma confidencial y, sl
se considera aproplado anénlma, las irregularidades de potencial trascendencla, especla/mente financieras
y contahles, que advlerian en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de selecctdn, nombramlento, reelecclén y sustitucldn del auditor exteino,
asl coma (as condiciones de su contratacion

i

|

81

Sl

Recibir regularmente del auditor externo Infarmacion sabre ¢l plan de audltoria y los resultados de su

[

empresas que io integran

3l
ejecucién, y verlficar gue la alla direccldn tiene en cuenta sus recomendaclenes |
Asegurar la tndependencla del auditor exlerne 51
En el caso de grupos, tavorecar que el auditor del grupo asuma 'a responsabllidad de las audltorias de |as s
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CLASE 82

S

B.2,3 Realice una descripcion de las reglas de organizacian y funcionamiento, asi como las responsabilidadas que
tienen alnbuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denominacion comlsion
COMISION DE ESTRATEG A E INVERSIONES

Breve descripcion
Comision de Estralegia e Inversiones: sus funciones esenciales son oaludiar y amilir informes y propueslas al
Consejo de Adminislracién sobre aguellas decisiones eslralégicas, inversiones, desinversiones, que Sean de
relevancia para |a sociedad o para su grupo, valorando su adecuacidn al presupuesto o planes estralégicos,
Las reglas de luncionamiento tanto de |a Comisidn de Estralegia & inversiones como la de Nombramientos y
Retribucicnes son las mismas que las det Consejo de Administracion. Las Comisiones son convocadas por su
presioenls y 5e rednen tantas vecss sea necesario para conocer los ssuntos de su compelencia.

Denominacién comlsidn
COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ RETRIBUCIONES

Breve descripclén
Comision de Nombramienlos y Retribucicnes: su luncién esencial s informar al Consejo de Administracidn sobre
nombrarmientos, ceses y rolribucion del Consejo y sus cargaos, asl como la politica generel de retribucionas e
tncenlives para los mismos vy para la alla direccion.
L.as repglas de funcionamienlo tanle de la Comision de Estratemia e Inversiones come la de Nombremientos vy
Retribuciones son las mismas qua las del Consejo de Adminisiracién Las Comisiones scn convocadas por su
presidente y se relnen tantas veces see necesario para conocer los esLnlos de su compelencia.

Penominaclon comisidn
COMITE DE AURITORIA

Breve descrlpclon
Comilé de Audilpria: sus funciones pnncipales son las siguientes:
1. Supervisar la suliciencia y adecuado funcionamienlo de los sislemas de conlral inlerno vigentes en la socledad
y las scciedades og su grupo, de lorma que se asegure la fiabllided v cleridad de los estados financieros de la
socledad y su grupe conlenidos en las cuentas anuales y en todas las informaciones suministradas a los
organismos reguladores.
2 Vigilar el cumplimiento de la normativa aplicable en asuntos relacicnados con les conductes en los mercados de
valores, proleccidn de datos v alcance de las actuaciones de! grupo en materia de su compeloncia.
3. Informar, a través de su Presidenle, en Ja Junta General de Accionistas en la gue se somela la aprobacién da
ias cuenlas anuales, de las materias de su cempetencie.
4 Proponer al Consajo de Adminislcecion, para su socmelimienlo a la Junla Cenerel de Accionistas, el
nombramiento de los auditores de cuentas, de conformidad con la normaliva aplicable
5. Mediar y arbilrar en as discrepancias guo pudieran surglr enlre la direccidn de la sociedad y los audilores en
relacion con la aphcacion de principios y criterios en la glaboracidn de las cuentas anuaies.
6 Servir de canal de comunlcacién entre el Consejo de Administracidn y los audilores, avaluande anuaimenie los
resullados de la audilorla v el grado de puesta en préclica por la direccitn de las recomendaciones efeciuadas
por los audilores.
7 El andlisis, control y seguimienlo de los riesgos del negorio
B. Supervisar el cumplimienlo del Reglamento Inlernc de Conduc!a v las reglas de Gobierno Corporativa.

Las reglas de organizacidn y luncionamientio dei Comilg de Audiloria estan inciuides en et aparlado V ‘Reuniones

y Reglas de Funcicnamiento’ del Reglamento d2i Comité de Auditorla, El citado reglamenlo se puede consuilar
en |a padgina web de |nmobiliaria del Sur, § A, (www grupainsur com),

B.2 4 Indique las facultades de asesoramlento, consulta y en su caso, delegaciones gue lienen cada una de las
comisiones:
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Denomlnaclén comision

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Breve descripcion

Nos remilimos a lo indicado en los punlos anlericres

Denomlnaclén comislén

COMISICN DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripci/on

Nos remitimos 4 lo indicado an ios puntos enleriores

Denomlnacién comislén
COMITE DE AUDITCRIA
Brave descripcldn
Nus remilimos a lo indicado en los puntos anlariores

B.2.5 Indigue, en su caso, !a exstencia de regulacion de las comlsiones del Conse)o, ef lugar en que estan
disponibles para su censulta, y las medificaciones que se hayan reahzado duranle el gjercicio, A su vez, se indicara
si de forma voluniaria se ha e'aborado algun informe anual sobre (as aclividades de cada comisidn.

Denominacldn comlsidn
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Breve dascripclén
La Sociedad ne ha siaborado informe sobre |2 aclividad de las Comisidn ds Eslrategis & lnversiones.
La comisitn de Estrategia e Inversiones no cuenta con un Reglamento de luncionamientc.
El Secrelario del Consejo de Administracion, que lo as a su vez de asta Comision, informa en cada reunitn del
Conse)o, en su ¢aso, de los asuntos tratados vy ecuerdes adoptados por la cilada Comisidn.

Denamlnacldn comislén
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion
La Sociedad ha elaborsdo informe sobre lss actlvidades de la Comieidn de Nombramientos ¥ Relribuciones
referido al ejercicio 2008.
La comision de Nombramientos y Relribuclones no cuenla con un Reglamento de funcionamients.
Ef Secretano dal Consejo de Administracién, que lo es a su vez de esla Comision, informa en cada reumndn del
Conseo, en 5U caso, de los asunles lralados y acuerdos adoptados por la citada Comisidn.

BRenomlnacidn comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripclon
Ei Comité de Auditoria cuenta con un Reglamenio de funcionamiento.
E/ citado regiamento se encuenira disponible en la pagina web de la sociedad www .grupoinsur.com en el
apertado de ‘Informacion para Accionislas e Inversores’ y en el caplivio ‘Reglamentos e Informes”. También esta
disponibia en la pagina web de le Comision Nacional dal Mercado de Valores [www.cnmy es)
La Socledad ha elaborade un informe sobre lag aclividadas del Comilé de Audilorla referido el ejercicio 2008,
£l Secraterio de. Consejo de Administrecion, gua o es a su vez del Comilé de Audioria, informa en cada reun'én
del Consejo, en su caso, de log asuntos ratedos y acuardos adoptados por el Cormité

B 2.6 Indigue sj la composicién de la comision ejeculiva reflleja la participacion en el Consejo de [os diferentes
consejeros en funcion de su condicion:
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NO

En caso negativo, explique la composlclén de su comlsidn ejecutive

Nao exista Comnision Ejecutiva

C - OPERACIONES VINCULADAS
C.1 Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favarable del Comité de Auditorla o
cualguier olro al que s8 hubiera encomendado ia funcion, ias operaciones que la saciedad realice con consejeros,
con accienlstas significativos o representados en el Conssje, o con personas a elios vinculadas:
5l

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sacledad o entidades de su grupo, vy los accionistas significativos de la sociedad:

C.3 Destalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones enlre la
scciedad o entidades de su grupo, y ios administradores o direclivos de la sociedad:

C.4 Dezalle las operaciones relevantes realizadas por la sccredad con ofras sociedades perlenecienles al mismo
grupa, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de slaboracion de estados financieros consolidedos ¥y no
formen parle del trafico habitual de la sociedad en cuanio a su objeto y condiciones;

C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a lo largo del ejercicio en alguna
situacion de canflictos de interés, segun lo previsto en el artfculc 127 ter de la LSA.

NQ
C 6 Delalle los mecanismos establecidos para detectar, determmar ¥ resolver los posibles conflictos de intereses
enire la scciedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o acciomslas significativos.

Los mecanismos establecidos se encuenlran detallados en el capilulo 7o del Reglamenlo Interno de Conducta

C7 ;Coliza mas de una sociedad del Grupo 2n Espafia?
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NO

ldentifique a las sociedades filiales que cotizan:

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGO5

D 1 Descripcidon general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupe, detallando y evaluando los riesgos
cubienios por el sistema, Junlo con la justificacion da la adecuacidn de dicnos sislemas a; perfil de cada tipo de
riesgo,

La Sociadad desarrolla dos aclividades principales, qua son'
. La conslruccion da viviendas y locales para su venta {aclividad promotora o de venlas).
. La conslruccion de edificios de locales de oficinas y comerciales para su arrendamiento (actividad de arrendamiento),
Tambien desarrolla olras actividades menos imporlanles quo las antericres, como son la construccion de edificios para sl o
para sociedades de su grupo, y la preslacion a lerceros de servicios relacionades con la aclividad inmobiliaria.
Para conlrolar los riesgos inherenles al desarrollo de eslas aclividades, la Sociedad tiene establecidos diversos sislemas de
control y evaluacidn de los mismos,
Como mas significativos y siguiendo el orden de los 6rganos de geslidn y administracidn y deparlamentos que efectiian dicho
conlrol y evaluacién de los riesgos, pueden citarse los sigulentes:

Conlrel y eveluacidn a cargo del Consejo de Adminislracidn:
E! Consejo de Administracion liene encomendado en exclusiva las siguientes funciones para controlar 10s riesgos de la
Sociedad
. Fijacion de las polilicas genereles de la Sociedad y parliculares de cada aclividad que desarrolla.
. La aprobacidn del Plan Estratégico, con vigencla de cinco aflos, que eslablaca los objetivos de crecimientio de fa compafiia en
todas sus aclividades durante al periodo de vigencia.
. La aprobacion de un Presupuesio Anual, ajustado al Plan csiratégico, y su seguimiento mes a mes para evitar desviaciones Y,
si las hay, conocer las causas que las motivan y adoplar a liempo las medidas correcloras que procedan.
. La aprobacion de todas 'as operaciones d& compra de bienes inmueblos, especialmente suelos y solares, previo informe de la
Comisién de Estralegia e Inversiones.
. La aprobacion de la venla y gravamen de los bienes inmuebles que constituyen el inmovilizado material,
. La sulonzacibn de lodas las opereciones de crédito o préstamo.

La aprobacidn de los conlratos de ejecucion de obras cuando su cuanlia exceda de cierlo limile,
. Vigencla peribdica de la situacidn de iImpagados.
Estas lacullades que el Cansejo ejerco diroctamenle y que, hasla la fecha, no ha delegado, permiten al érgano de
adminislracion conlrolar y vigilar todos |os riesgos imporlantes de la Sociedad en cuanto a-
a) Inversiones y desinversiones.
b) Nivel de endeudemionlo por todos los conceptos.
¢} Conirol y seguimiento del cumplimiento de tos Planes Estratégicos y Presupueslos.
d} LImiles d= inversidn en activos Mjos inmovilizados destinados a arrendamienlos.
e} Adjudicaciones de obras, seleccionande las mejores olerlas y Ia sclvencia de las empresas adjudicatarias.
De acuerdo con los Estalulos Sociales, {a acullad de preslar lianza a favor de lorceros esld reservada a la Junta Gengral de
Accloreslas.

Funciones a carge de la Cemision de Estrategia e Inversiones en el conlrol y evaluacidn de riesgos:

Corresponde a la Comisidn de Estrategia e Inversiones conocer e informar el Consejo, previamente a los acuardes que ésla
ultime pleda adoptar, sobre aguelles decisiones esiralégicas, inversiones y desinversiones que sean de rejevancia para la
Socieded o para el grupo, su adecuacién al Presupuesto y Plenes Eslrat@gicos. Actualmenle esta Comisidn ia componen 10
consejeros y se reunen con la periodicidad necesaria para estudiar todas las operaciones de inversiones en compras de suelo,
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desinversiones, créditos y préslamos, y lodas aguellas operaciones relevanies gue puedan comporiar riesgos para la buena
marcha y solvencia de la Sociedad,

Funciones a cargo del Comilé de Audilor(a.

£l Comité de Auditoria, en el dmbilo de sus competencias, revisa la adecuacidn e integridad de los s'slemas de conlrol interno
de la compariia, sistemas de contro! que tralan de miligar los riesgos a que estan somelida la Sociedad. Comprende enlre sus
funciones las de andlsis, conlrol y seguimiento de los riesgas del negacio.

Depariamenlos ejeculivos que inlervienen en el conlrol y evaluacion de los riesgos:
Existen direcciones ejeculivas en la organizacién de a emprese, que tienen importantes comelidos en el conlral y evaluecion de
riesgos, siguiendo los criterios esteblecides por el Consejo de Administracion,
. Direccion de Expansion y Desarrollo, que realiza los estudios de viebilidad economica de todas las promociones gue acomate
la Sociedad.
. Dreccion Financiera, que lacilile al Consejo, mensualmente, tode la Inlormacidén econdmico-linanciera para el control y
evaluacion de los riesgos.
. Direccidn Técnica, qua controla lodas 1as consiruccrones gue se flsvan a cabo, direclemenle o medianto conlralacidn con
lercercs, para asegurar la correcla ejscucion de las mismas en lodas sus [ases y ol control de los proveedores,

Direccién de Calidad, que tiene a su cergo el conlrol de calidad de todos los produclos que le Sociedad comercialize y el grado
de salislaccion de los clientes.
. Direccidn Comercial, que evaile conslanlemente la situacién y avoluciones del mercado.

Dada [a imporiancia oe la aclividad de arrendemienlo de locales de oficines y comerciales y la cuantia de los ingresos por renie
an el cenjunto do los que obliene la Sociedad, existe en la Direccidn Financlera un Departamento dedicado en exclusiva a

arrendamientos, gue controla el cobro de rentas en colaboracidn con la Asescria Jurldica, sienda rrelevanle el volumen de
impagados en esta aclividad.

D.2 Indigue si se han malerializade duranie 2l ejercicic, alguna da los distintos lipes de riesga {cperallvos,
tecnolégicas, financieros, legales, repulacionales, fiscales..,) que afactan a |a sociedad yfo su grupe,

NG

En caso afirmativo, indigue las circunstancias que los han metivado y si han funcienade los sistemas de control
sslablecidos.

D.3 Indique si existe alguna comisidn u otre érgano de gobierno encargado de establecer y suparvisar eslos
disposilivos de control

5l

En caso afirmalivo detalte cuales son sus funciones.

Nombre de la comisidn u érgano
COMITE DE AUDITORIA
Descripclén da funciones
DESCRITAS EN LOS APARTADCS B.22 Y B23.
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D.4 |denbficacion y descrpcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a su

socledad y/a a SuU grupo.

E! procedimiento estabiecido para el cumpiimiento de las distintas regulaciones que afectan a la Sociedad y @ su grupo, es el

siguiente’

. Conlrel iniciat a cargo de los departamenlos internos de la empresa (Financiero, Técnico, Expansion y Desarrollo, Comercial y
de Calidad), para asegurar que se cumplen todas [as reguleciones que alectan e todas las actividades.
. Revisién de! cumplimiento de estas regulacionos por el Comité de Auditoria y, en ullimo exlremo, por el Consejo do

Administracidn.

. Revision, asimismo, por parte de! Gamitéd de Audiloria de las regulacionas que afectan a |a elaboracion de la inlarmacién
financiera, a la nermatva eplicable en asunlos relaclonados con las conduclas en ios mercados de velores, proteccién do dalos,
prevencidn del blanguen de capitales y 12 normativa exigida por los mercados de valores y por fos drganos reguladores.

E - JUNTA GENERAL

E.T Indique y an su caso delalle s/ existen diferencias con el régimen de minimos previslo en la Ley de Seciedades
Andnimas {LSA) respecto al quorum de consfliucién de la Junta General

St

% de quérum distinte ai establec

generales

ido
en art. 102 LSA para supuestos

% de quérum dlstinto al establecldo
en art. 103 LSA para supuesios
especlales del art, 103

Quorum exigldo en 1* convocatoria

75,000

Quérum exlgido en 2* conyocatorla

il

.

50,000

Descrlpcian de las diferenclas

£l gudrum de constilucidn de fa Junte General de Accionistas es el mismo que el establecido en la Ley de Scciedades
Andnimas, exceplo lo estiputado en el pArrafo segundo del arliculo 130 de los Estalutos Socfales, que exige para acordar
la emision de obligaciones, el aumento o reduccion de capital, 1a lransformacién, fusion o escision de le Sociedad y, en
ganeral, cualquier madificaclon de los Estalutos Sociales, ¥ para los supueslos de nombramiento y cese de 10s consejeras,
la concurrencia en pnmera convacatora de acclonistas presenles o represenlados gue posean, al menos el 75% dal
capilal suscrito con derscha e volo, y en segunda convecatoria, sera sulicente la concurrencia del 50% de dicho capital,

E.2 Indique y en su caso detalie sl existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades Ancnimas
{LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales,

NO

Descnba en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.
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E.3 Reiacione los derechos de los accionistas en relacidon con Jas juntas generaiss, que sean distintos a los
eslablecidos en ia LSA,

No exislen derechos dilerentes de los accionistas a los establecidos en la Ley de Sociededes Andnimes, en relacian con las
Juntas Generales.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fementar (a paricipacion de los accignislas en las juntas
generales.

No exislen medidas para fomentar la parlicipacion de los accionislas en las Junias Generalas, al no eslimarse necesarfo ya que
la concurrencia a las Junlas os muy elsvada (en lorno al 80% de! capilal social).

E.5 Indique sl el cargo de prasidenie de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo de
Adminislracidon. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencla y buan
funcionamienle de !a Junta General:

Bl

Dotalles las medidas

Segin el arlicuio 150 de los Estalulos Sociales, acluard come Prasidente en la Junla General &l que lo sea del Consejo de
Administracién. En ausencia da éste, actuarz en su lugar el Vicepresldenle del Conselo, y en eusencia de éste, el
acclonista que elijan los accionistas asislanles a la reunidn.

Tenlo ef Presidente camo el Secrelaric de le Junla General velan por que Iz Junta General se deserrolle con
Independencia y can un buan funcionamlanlo El Censejo de Administracion tiene la coslumbre hlsiérica de recabar la
presencia en las Juntas Cenerales de un notaro para que lavanle Acta de las deliberaclones y de loe acuertos adoplados

enla misma.

E.6 Indique, €n su case, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el reglamento de la Junta General.

E.7 Indigue 'os datos de asistencia en [as junlas generales celebradas en el ejarcicio al que se rafiere el presente

informe:
Datos de asistencla '
% voto a distancia
Fecha Junta % de presencla % en Total
General Malca representacion

Voto electrdnica Dtros

] il
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Datas de asistencla
L dl i
Fecha Junta % de prasencla % en * voto a distancia Total
ota
Genaral fisl rapresentaclon
enera sea P i J Voto elactrénico . Otras
28/06/2008 47,070 37,Qﬂ| 0,000 [ 0.000 85.010

E.8 Indigue brevemente los acuardos adoptados en las juntas generales cejabrados an el ejercicio ai que se refiare
el presenta informe y porceniaje de votos can los que se ha adoplade cada acuerdo.

A conllnuacion se relacfonan brevemante los acuerdos adoplados en la Junla General Ordinara de Accionistas celebrada el 28
de junio de 2008. La rolalidad de los acuerdes, exceplo el correpondiente al punto 7. que figura e continuacién, fueron
adoplados por unanimidad del capllal representade en la Junta que fue del 85,010%,

1. Aprobacidn de las Cuentas Anuales de Inmoblliiaria del Sur, 8.A. y las Cuentas Anuales Coneolidadas del Grupo
comespondienles al ejercicio 2007, as! come aprobecion da la gestidn del Consejo de Administracion en el citedo ejercicio,

2. Aprobacion de la propuesta de distribuclon def resultade del ejerclelo 2007,

3. Aprebacion de la propuesta de reeleccidon de la firme Deloitte, 3.L. para la realizacion de ia auditorfa de Cuentas Anuales
tanlo individual come consolidada correspondientes ai ejercicio 2008.

4. Aprobacion de 'a propuesla de aumenlo de capilal con cargo a la cuenta de ‘Reservas voluntarias™ por importe de 1.516.366
eurcs. Brevemante se delallan las caracteristicas del aumanto de capital, Importe: 1.616.386 euros. Liberadas con cargo e ie
tuenta de Reservas volunlarias, Proporcidn: une accidn nueva por cada vainte antiguas. Derachos: lendrén los mismos
derechos que el de las accicnes anilguas. Plazo de negociecidn de los derechos: en la Bolsa de Valores de Madrid de 1 al 31
de octubre de 2008, Admisidn a negociacian: se solicltard su admlsidn a nagceelacién an las Bolsas de Valores de Madrid y da
Valencia Tras la ampliacién el capital gueda fijado (articulo So de los Estalutos Sociales) en 33.943.694 euros representado por
18.971.847 acciones de 2 euros de valor nominal.

5. Aulonzacion pare la adquisicién derivativa de acciones propias direclamente o a través de sociedades del grupo.
Condiciones: Modalidad de adquisician: compravenla Namero mdximo: 1.250.000 acciones. Precio minimo; 2 auros por accion
Precio maximo. 75 euros por acadn. Duracidon- 12 meses.

§. Medificacion del en'culo 28 de los Estalulos Sodales (sobre relrbucipn del Consejo de Administracion).

7. Reglecidn o nombramienio, &n su caso, de consejeros.

£.9 Indique si existe alguna reslriccidn eslatularia que eslablezca un nimero minimo de acciones necesarias para
asistir a la Junta General.

NO

Numero de acclones necesarias para asistlr 2 la Junte Genaral

E.10 Indique y justifique las polilicas seguidas por la socledad referents a las dalegaciones de volo en la junta

general,

La delegacin de la asislencie en las Juntas Generales sa encuenlra regulade por el artictlo 12 del Reglamente de la Junta

General de Accionislas cuyo lenor lileral es el sigtiente:
"1 Los acclonistas con derecho de asistencia podran delegar su representacian de acuerda con lo previsio enia Ley y en los

Eslatulos.
2. La reprasenlacién deberd ser aceplada por el representanle, Sard especial para cada Junia, y podra conferirse por las

siguientes medios:
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a) Medianle la remisidn en soporte papel del escrilo firmado en qua se confiera la representacion o de 1a tarfeta a que se refiere
el articulo anterior, detidamente cumplimentade al efeclo y firmada por el accionista.

b} A través de medios de comunicacién alecironica o lelematica e distancia que garanucen debidamanle Ja reprasentacion
confenda y 2 identided del representado. Sera edmilide la representacion otorgada por eslos medios cuende el documenlo
electrénico, en cuya virntud se confiere, incarpore la firma elecirénica raconocida empleada por el representado, U otra clase de
firma que, madante acuerdo adoplado con caracler pravio, considere el Consejo de Administracidn gque reine adecuadas
garankias de autenlicidad y de idenlificacion del accionisla qua conliere su representacitn. La repraseniaciédn conferida por
estos medics serd remilida g la Sociedad por &l procedimianlo y plazo que determine el Consejo an ¢l anuncic de convocataria

de la Junta.

3. En ol supuesto de solicilud publica de la representacidn, se eslara a lo dispuesta en el articulo 107 de la vigente Ley de
Sociedades Andnimas y, en su caso, en el artlculo 114 de la Ley 24/1588, de 28 de julio, del Mercado de Valores. En particular,
el documento, en soporte papet o electronico, en el que conste e poder deberé cenlaner a llevar anejo el Orden del Die, asl
como la solicitud de instruccienes pera el ejercicio del derecho de vole y de {a indicacion del senlido en gua valara el
represenlante €n caso de que ne se impartan instruccionas precisas.

4. Las persones fisicas accionislas qua no se hallen en pleno goce de sus derechos civiles y ias persenas jurldicas ecoionislas
podran ser representadas por quienas ejerzan su representacion legal, debidamente acredilada, Tanto en eetos cases corne &n
el supuesle de que el acciomsta delegue su derecho de asistencie, no se podra tener en la Junla mes que un representante.

5. La representiacion es siempre revocable. La asistencia del accionista a 1a Junla, fisica o a lravés de medios de comunicacion
a dislancia, asl ccmo la que se derive del vete emilido per diches medios supone la revocacién de cualquier delagacion,
cualquiera que sea la fecha de ésta.’

E.11 Indigue s1 ta compafia tiene conocimiento de ta palitica de los inversores institucionales de participar o no en
las decisiones de ia soctedad;

NO

E.12 Indique la direccion y modo de acceso al contenido de gobierno corporalive en su pagina Web.

En fa pagina web de la Socedad (www.grupeinsur.com) en el apartade 'Infermacion para accionislas e inversores’ y en el
subaparlado ‘Gebierna Corporativo’.

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORFPORATIVO

Indique &l grado de seguimiento de |a sociedad respecto de |as recomendacicnes del Cad.go Unificado de buen gobierno.
En el supuesio de no cumplir alguna de ellas, expliqua las recomendaciones, normas, practicas o crilerios, que aplica la

sociadad.

1. Que los Estatulos de las sociedades cotizadas no imilen el nimere maximo de votos que pueda emitir unt mismo
accienisla, ni contengan olras resircciones qua dificullen |a loma de control de la socisdad mediants fa adquisicidn de sus .

acciones en &l mercado.
Ver epigrafes- A 8, B 1.22, B.1 23 y E.1, E.2
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Expligue
En nueslro caso no se cumple exaclamenle, si vlen no existen limites al nomero de volos que puede emitir un misma
accionfsla, hay dos preceplos eslatutanos que cenlienen resincciones que pueden constitur una dificultad para la lema de
control de la Socledad por los adquirientes de acciones gue son el arl 130, parralo 20 v el 1B de los Eslatulos Soclales.

El an 130 parralo 20 exiga un quorum de asislencia reforzada del 75% del capital suscrilo, en 1 convocatoria y el 50% en
segunda, para gque la Junla pueda acordar validamente las emision de obligaciones, el aumento o la reduccion del cepital, la
transformenion, fusidn o esosidn de la Sociedad y, en general, cualguier medificacion de los Estalulos. El quérum de la L.S A,
es del 50% en 1 convocaloria y de! 25% en segunda.

Asimismo, axige el mismo quérum del 75% (en 1) y 50% (an 2) para los supuestos en gue hayan de tratarse asuntos
relacionados con el nambramienio y cese de consejeros, cuanda la Ley na exige un quarum especial en este caso, solo el
normal (25% en primera y en 2 cualquiera que Sea el numere de Ics asistentes).

Ademas, el arl. 18a de los Estalulos Socisles, pérralo 30, requiere para ser nombrado miembro dai Consejo de Administracion
ser tiluiar con una antelacion superior e dos afigs de un numero de accicnes de la propie enlidad que representen al Monas un
valor nominal de 1.000 euros. las cuales ne podrdn transferirse durante &l ejercicio del carga.

Estas limhaciones, fueron aprobadas en Junia Ganaral de Accionistas celebrada el 30 de junio de 1980, después de haberse
admilido a conlratacion y colizasion en la Bolsa de Madrid ias acciones de la Socredad, por accionistas que repraseniaban el
70% del capilal social, a lin de incrementar el poder de negociacion del conjunito de accionisias en caso de oferias no pacladas.

2. Que cuando coticen la sccieded matriz y una sociedad dependienle ambas definan pabilcamente con precision:
a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relacicnes de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad
dependientie cottzada con las demas empresas del grupo;

b} Los mecanismas previsios para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
ver epigrafes. C 4 y C.7

No Aplicable

3. Que, aungque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a 1a aprobacién de la Junta General de
Accionistas las operaciones que entrafien una modificacién estruclural de la sociedad y, an parlicular, las siguientes:
a) La transformacién de sociedades cotizadas en compadias holding, mediante “filializagién" o incorporacion a
entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia scciedad, incluso
aungue ésta mantenga el pleno domin:o de aguéllas;
b) La adguisicién o enajenacion de aclivos operativos esenciales, cuando entrafie una modificacidn efectiva del
objelo social;
¢} Las operaciones cuyo efeclo sea equivalente al de la liqgudacian de la sociedad.

Cumple

4. Cwue las propuestas detalladas de |os acuerdos a adoplar en la Junta General, Incluida la informacion a que se refiere
@ recomendacion 28, se hagan pubiicas en el momenio de la publicacion del anuncio de fa convocatoria de la Junta.

Cumple

5. Que en ia Junla General se votan separadamente aquelios asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los acciomstas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. ¥ que dicna regla se aplique, en
oarticular;

a) Al nombramienlo o ratificacion de consejeros, gue deberan vatarse de forma individua;

b) En el caso de modificacones de Estatutos, a cada articulo o grupo de arliculos que sean susiancialmente

independientes.
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B a
Ver epigrafe: E 8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el vole a fin de que los inlermediarios tinancieros que apareZcan lagitimadas
como accionisias, pero actlen por cuenta de clientes distinlos, puedan emitir sus votos cenforme a las instrucciones de

éstos.
Ver spigrafe: E 4

Cumple

7. Que el Consejo desempede sus funciones con unidad de propésito a independencia de crilerio, dispense el mismo
lrato a todos los accionistas y se gule por el inlerés de la compafia, enlendido cemo hacer maximo, de forma sostenida,
el valor econdmico de la ampresa.

Y gue vele asiTismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes y
regiamenlos; cumpla de buena fe sus cbligacienes y contratos; respete Jos uscs y buenas practicas de los seclores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aguellos principlos adicionales de responsabilidad soclal que hubiera
aceplado voluntanamente,

Cumple

8. Que el Consejo asuma, como ndcleo de su misidn, aprobar la estrategia de la compafia y la organizacion precisa
para su puesia en prachica, asi como supervisar y controlar que la Direccidn cumple los objelivas marcados y respeta el
objeto e interés social de la compania. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:
ajLlas polilicas y estralagias generales de la sociedad, ¥y en padicular:

i) El Ptan estratagico o de nagocio, asi como los objelivos de gestidn y presupuesto anuaies;

ii) La polilica de inversiones y financiacion,

iil) La definicion de la estruclura del grupo de sociecades;

iv) La politica de gobierno corporativo;

v) La politica de responsabilidad social corperativa;

vi) La polltica de relribuciones y evaluacion del desempefo de los allos directivos;

vi) La poliuca de conlral y gestidn de nesgos, asi como el seguimiento periddico de los sislemas internos de

informactdn y control.

viii} La polllica de dividendos, asi como la de eulocariera y, en especial, sus limiles,
Ver eplgrafes: B 1.149, 8.1 13, 3.1 14 ¥ D.]

b) Las siguientes decisiones :
i) A propuesta del primer ejscutivo de la compafia, el nombramiento y eventual cese de los allos diceclivos, asi

como sus clausulas de indemnizacién.
Ver eplgrafae: B.l.14

iy La retribucion de los consejeras, asl como, en el caso da los ejecutivos, |a retribucion adicional por sus
funcicnes ejeculivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.,
Ver epigrafe- & 1.14
i) La informacion financiera que, por su condicion de colizada, le sociedad deba hacer publica periodicamente,
iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuanlia o especiales caracleristicas, lengan
caracler estratégico, salvo que su aprobacion corresponda a la Junla General;
v) La creacién o adquisicién de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en paises o
lerritorios que lengan la ccnsideracion de paraiscs fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naluraleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
¢) Las operacianes que la sociedad realice con consejeros, con eccion:stas significatives o representados en el
Consejo, 0 con personas a ellos vinculados ("operacicnes vinculadas”™) .
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Esa autorizacién del Conseje no se enlendera, sin embargoe. precisa en aguellas operacionss vinculadas qgue
curnplan simultanearnente las tres condiciones sigutentes:
12. Que se realican en vifud de conlralos cuyas condicicnes estén estandarnizadas y se apliguen en masa a
muchos clienles;
2%. Que se realicen a precios o larifas astablecidos con cardcter general por quien actue como suministrador del
hien o serviclo del que se trale;
3% Que su cuantia no supere el 1% de los Ingresos anuales de la sociedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe las operacionss vinculadas previo informe favorable del Comité de
Aud:loria o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcién; y que los consejeros a los
que afeclen, ademéas de no ejercer ni delegar su derecho de votc, se ausenten de la sala de reuniones mientras
gl Consejo delibera y vota sobre ella,
Se recemienda que las competencias que agu! se atribuyen al Consejc lo sean con caracter Indelegable, salvo las
mencicnadas en las letras b} y ¢}, que podran ser adepladas por razones de urgencia por fa Comisién Delegada,

con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.
Ver epigraf2z. C } y C ¢

Cumple

9. Que el Consejo tenga la dimensidn precisa para lograr un funcionamienlo eficaz y parlicipalivo, io que hace

aconsejable que su lamafic ne sea Inferior a cinco ni superior a guince miembros.
“er epforafe. B.1 1

Explique
No sa cumple esta Recomendacidn en cuanio al méximo de 15 consejeros que recomianda. ya que ei Consejo de
Admmistracion se compone de 18 miembros {ef arl. 180 de los Estalvtos Sociales eslablece que el Consejo de Administracidn
se compone de cinco miembros como miumo y de dieciocho como maxime).

No obstanle exceder del limite recomendado, la compadia enliende gue 2l nimero de 18 miemnbros qus actualmente componen
el Consejo, no solo no favorece la inhibicidn de los consejeros, sino gue en nada afecla a la cohesion del mismo y a la
efeclividad de su funcionamienlo,

16 Que los consejeros exlernos dominicales e independienies constituyan una amolia mayoria del Consejo y que =l
numero de consejeros ejecutivos sea el minmo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y

el porcenta,e de participacién de los consajeros ejeculivos en el capital de la sociedad.
Ver epigrafes. A.2, A 3, B 1.3 y B.1 24

Cumpie

11 Que si existiera algdn consejerg exlernce que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

exphque tal circunslancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus direclivos, ya con su§ accionistas.
Ver epfografe- B 1 3

No Aplicable

12. Que dentre de los consejeros exlernos, la relacion entre el nimero de consejeros dorminicales y el de
independientes refleje ia proporcién existente entre ei capilal de la sociedad representado por los consejeros
dominicales y el resto def capilal
Esle critenio de proporcionaldad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mayor
gue el que corresponderia al porceniaje total de capilal que representien:
1® En socledades de elevada capitalizactdn en [as que sean escasas 0 nuias las parlicipaciones accionanaies
que tengan legalmenle [a consideracidn de significativas, pero existan accionistas, con paquetes accionartalas de
slevado valor absolulo.
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27 Cuando se trate de socledades en las que exisla una pluralidad de accionislas representados en el Consejo, y

na tengan vinculas entre si.
Ver eplgrafes- B.1.3, A2 v A 3

Cumple

13. Que &l nimero de consejeros independientes represente al menas un lercio del {otal de consejeros.
Wer eplgrafe: B.1.13

Cumple

14, Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba
efectuar o ratificar su nombramuento, y se confirme o, en su caso, revise aruaimente en el Informe Anual de
Gobiermo Corporalive, previa vernficacion por la Comision de Nombramientos. Y que en dicho informe también se
expliquen las razones por las cuales sa haya nombrado consejeros domunicales & instancla de accioristas cuya
participacitn accionanial sea infenor al 5% dei capital; y se& expongan ias razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peliciones formales de presencia en el Consejo procedenles de accionislas cuya participacion

accionarial sea igual o supenor a la de olros a cuya instancia se huoieran designado consojeros dominicales.
Ver epigrafes: B.1 3 y 38 1 4

Cumple

18, Que cuando sea escaso o nulo el numero de consejeras, el Consejo explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacién; y que, en particular, la Comisidn de Ncmbramientos vele para gue al
proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccidn no adolezcan de sesgos implicilos que obstaculicen la seleccidn de

consejeras;

b) La compafiia busque deliberadamente, e inciuya entre ios potenciales candidatos, mujeres que rednan el perfil

profesional buscado.
ver epigrafes, B.1.2, B.1 27 y 5.2.3

Explique
Actualmente en ef Consejc de Administracion de esta comparia solo existe una mujer, que es la representanie del consejero
dorvinical INGRECISA, S.L.
En otras ccasicnes han existido mayor numero de consejeras
Los molives de es'e escaso nUmero de consejeras son (0s siguientes:
a) Los consejoros externcs dominicales que represenian en el Consejo a accionislas con una participacitn significalva en ol
caprtal sozial, que son mayorla en el Consejo, son designados libremenle por dichos accionislas, sin quo el Consejo ¢ la
Comisién de Nomaoramienles y Relnbuciones pueda modificar o influir en la decisidn de esles accionislas mayorttarios.
b) En e! caso de los consejeras independienles, tanto fa Comisién de Mombramienios y Retribuciones a! proponer su
designacian el Consejo, come ésle Ulume al elevar su propuesta de nombramiento & la Junla, proceden a seleccionar las
perscnas quo, a su julcio, rednen las condiciones profesianales mds iddneas para el desemperio del cargo, sln que en el
procesc de seleccion haya sesgo algunc contranc al nomoramiento de consejeras.

18 Que e! Presidents, como responsable del eficaz funcionamienio del Consejo, se asegure de qua los consejeros
reciban con caracler previo infornacion suficiente; esumule el debate y la paricipacion activa de los consejeros
durante las sesiones dal Consejo, salvaguardando su libre toma de posicidn y expresion de opinidn; y organice y
coordine con los presidentes de las Comisiones ralevanles ia evaiuacion periddica del Conseja, as! come, en su

caso, ta del Consegjero Relegado o primer ejeculiva.
Ver epigrafe, 8 1.42
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Cumple

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea lambign el primer ejacutivo de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independienles para solicitar la convocatona de! Consejo o a inglusidn de nuevos puntos en el orden del
dia: para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de 10s conse;eros externos; y para dirigir la evaluacién por

el Consejo de su Presidenls.
Ver epfgrafe: 5.1,21

Explique
El Conseje, en relacién con el objetivo que persigue esta Recomendacion, estima suficiente la prevision conlenida en el art. 21
de las Eslatulos Saciales, segin el cus| el Consejo se reunirs cuando lo acuerde el Presidente o la scliciten dos conse;eres.

Por lanta, dos cualesquiera consejeros pueden solicitar la convacaloria del Conssjo y el Grden del Cla de la reunidn, estanda
obligado el Presidente a atender esta pelicion.

En1a reunidn anual en ra que & Consejo evalia la acluacion de su Fresidentie, éste se ausenta de la misma y preside la
reumén el Vicepresidenle, que es un consejerc independiente, con lo que se cumple la exigencia del d/imo pérralo de esla
Recomendacion.

18. Que el Secrelario del Conse)o, vele de forma especial para que las acluaciones del Conse)o:
a} Se ajuslen a la tetra y al espinty de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los crganismos
reguladores,
b) Sean conlormes con los Estatutos de ia soctedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demds
que tenga la compafiia;
c) Tengan presenles las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cadigo Unificado que la
compafia hubiera aceptado,
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su nombrarmisnio y
case sean informades por fa Comisidn de Nombramienlos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicha

procedimiento de nombramiento vy cese conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epfgrafe: B.1.j¢

Cumpls
19. Que el Consejo se relna con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo sl

programa de fachas y asuntos que establezca al iniclo dzl ejercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros puntos

del orden del dia iniclalmente no previstos.
Ver zplorafe: 8 1.29

Cumple

20. Que 'as inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuaniifiquen en el Informe

Anual de Gobierno Corporalivo. ¥ que si ia representecidn fuera imprescindible, se confiera con instruccicnes.
Ver epfgrafes: B 1.2%8 y B.1.30

Cumple
21. Que cuands los consejeros o el Sacretario manifiesten preacupaciones sobre alguna propuesta o, 2n el caso de

tes consejercs, sabre la marcha de ta compariia y lales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a
pehcién de quien las hubiera manifestado se deje conslancia de ellas en el acta.
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Cumgle

22. Que el Consejo en pleno evalie una vez al afo:
a} La calidad y eficilencia del funcionamientc del Consejo;
k) Pariendo del informe gue le eleve [@ Carnision de Nombramientos, el desempeno de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer gjecutivo de la compaiia;

c} Elfuncionamenlo de sus Comisiones, partiende del informe gue éstas le eleven,
Ver spigrsfe- B.1.19

Cumple

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo ef derecho a recabar la informacién adicional que juzguen
precisa scbre asunles de la competencia del Conseje. Y que, salvo que los Estatulos o ¢l Reglamenito del Consejo

eslablezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secrelario del Consejo.
ver epfgrafe. B 1 42

Curnple

24, Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de 'a sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. ¥ que la sociedad arbilre [0s cauces adecuados para el ejercicio de este derecho,

que 8n oircunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externa con cargo a 1a empresa.
Ver eplgrafe- 8.1.41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de cnentacion que proporcione a los nUevos CCNSEJeres un
conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierne corporative. Y que ofrezcan
también & los consejeros programas de actualizacién de conccimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Explique

Aungue no existe un programa preestablectdo de orflenlacion al que alude esla Recomendacién, 1a Presidencia se ocupe de
que personal especializade interno o exlemo mformen a los consejeros de lodas las modificaciones legales que tienen relacidn
con sus funciones pare el mejor ejercicio de las mismas, visilas a los edilicios y promociones en curso, a los distintos
departamentos de la empresa, a las Delegaciones terriloriales, etc., lodo elio con el in de que 1engan un conocimienlo completo
nc solo de la empresa, 5ino de lode lo gque afecta 2 sus funciones. Asimismo, facilite a los nuevos consejaros un gemplar
completo de los Eslatutos Sociales, Reglamento de 1a Junta y del Consejo, Reglamenla Interno de Conducte ¥ demas normas
de Gobiemeo Corporaliva.

26. Que las sociadades exjan que los censejeros dediquen a su funcion el tempo vy esfuerzo necesarios para
desempefarla con aficacia y, en consecuencia:
a) Que los consejeros informen a la Comision de Nembramientos de sus restantes obligaciones profesionales,
per s pudieran interferir con la dedicacién exigida;
b} Que las sociedades establezcan reglas sobre el numero de consejos de los que puedan formar

parie sUS CONSE|BTOS,
Ver epfgrafes- B 1 8, B 1.5 y 2.1.17

Cumple
27. Que la propuesia de nombramiento ¢ reeleccion de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General

de Accionislas, asi como su nombramiento provisional por cocptacion, se aprueben per et Consejo:
a) A propuesta de la Comision de Nombramientos, en ef casec de consejeros mdependiantes.
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b) Previo informe de la Comisian de Nombramuenlos, en ef caso de los restartas consejeros.
Ver eplgrafe: B.1.2

Cumpls

28, Que las sociedades hagan plblica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente informacion
sS0bre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;

b) Olros Consejos de administracion a los que pertenezca, s lrate 0 no de sociedades cotizadas;

¢} Indicacion de la categoria de consejere a la que pertenezca segun corresponde, sefialandose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d] Fecha de su primer nombramienio como consejero en la sociedad, asi como de los posleriores, y;

e) Acciones de la compafia, y opciones sabre ellas, de las que sea titular.

Cumple Parcialmente
La Soctedad inciuye en su pagina web toda la informamdn quo sobre los Consejercs incluye esta recomendacidn, excepto la
indicada en el aparlado b) de la misme, ya que en los pocos casos gue un consejera parlenece al consejo ce otra sociedad, se
Irata de saciedades no celizadas y de reducida dimensidn, y, en general, son sociedades familiares de cardcler patrimonial.

29. Que los consejeros independienles no permanezcan come taies durante un periodo continuado superior a 12

afios.
Ver apfgrafe, 5 1.2

Expltque
No se cumple en el case de los actuales consejeros Independientes, por cuanlo el Consajo considera que la permanencla de
los mismas por un periode superior a 12 afios, no soic ne les hace perder su independencia, 5in0 que aporan una gran
expenencia y un prefundo conocimiento de la Sociedad.

30 Que los consejeros dominicales presenten su dimision cuando el accionisla a quien representen venda
fntegramente su parlicioacion accionarial. Y que también lo hagan, en e ntmearo que corresponda, cuando dicho
accionisia rebaje su parlicipacion accionarial hasla un mivel que exija la reduceidn del numero de sus consejeros

dominicales
Ver apfgrafes, A.2, A. 3 y B 1.2

Cumple

31. Que et Consejo de Administracion no proponga el cese de ningln consejero independienie antes del
cumplimianto del periodo estatutaric para el que hubiera sido nombrade, salva cuanda concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientes. En particufar, se entendera que exisle
justa causa cuando el consejero hubiera incumplide los deberes inherenles a su cergo 0 incurride en algunas de las
circunstanc:as descrilas en el epigrale 5 dei zpartado I de definiciones de esle Codigo.
También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resulias de Qfertas Publicas de Adquisicion,
fusiones u olras operaciones societarias similares que supongan un cambio en 'a eslructura de capilal de ia
sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consefo vengan propicrados por el criterio de

praporcionalidad sefialado en {a Recomendacion 12,
Ver epigrafes. B 1.2, E., 1.5 ¥ B 1.2§6

Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar vy, en su caso, dimitir en
aquelios supueslos que puedan perjudicar al crédito y reputacidn de 'a scciedad y, en particular, les obliguen a
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informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asl come de sus posteriores
vicisitudes procesales.
Que 5! un consejero resultara procesado ¢ se diclara contra 8! auto de apertura de juicio gral por alguna de los
delilos sefialados en ei artlculo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examine €l caso lan pronto
como sed posible y, a la vista de sus circunslancias concretas, decida si procede © no que el consejero continde
en su cargo. Y qué de todo ello el Consejo de cuenla, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno

Corparalivo.
Ver eplgrafes. B.1.41 y B.2.44

Cumgpie

33. Quae todos los consejerns expresen ciaramente Su oposicion cuendo consideren que algune propuesta de
decisién sometida al Consgjo puede ser cantraria al interés social. Y gue otro lanto hagan, de forma especial los
independientes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no represenlados en el Consejo.
Y gue suando e! Consejo adople decisiones significativas o reitsradas sobre las que el consejero hubiera
farmulado serias reservas, éste sague las conclusicnes que procedan vy, si optara por dimitir, explique las razones
en la cara a que se refiere la ~ecomendacion siguienle.
Esla Recomendacién alcanza también a) Secretario del Consejo, aunque no tenga la condicién de consejera.

Cumple

34. Que cuande, ya sea por dimision o por otro metivo, un consejerc cese en su cargo antes del término de su
mandato, explique las razores en una carta que remitird a {odos 10s miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de
que dicho cese se comunigue como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuente en el Informe Arual de

Gabierno Corporativo.
Ver epfgrafe: B.1. %

No Aplicable

35. Que la pelilica ce retribuciones aprobada por el Consejo se pranuncte come minimo sobre las siguientes
cuestiones:
a) Importe de los componentes fijos, con desgiose, en su caso, de las dietas por parlicipacion en el Consejo v
sus Comisiones y una eslimacion de |a retribucion flja anual a la que den origen;
b} Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en parlicular:
i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asl como expiicacién de la impaortancia relativa de los
conceptes relributivos variables respecto a los fijos.
in Cnterios de evaluacidn de resultados en los gue se base cuafquier derecho 2 una remuneracion
en accionas, opclones sobre acciones 0 cualquier componenle varaole;
iti) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales {bonus) o de olros
beneficios no satisfechos en efectivo; v
i) Una estimacion de! importe absolule de las retribuciones variables a las que dard ongen &l plan
retr.butive propuesto, en funclén del grado de cumplimiento de las hipdtesis u objelivos gque lome
coma relerencia.
c) Principales caracteristicas de los sisiemas de previsidon (per ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras analogas), con una sstimacién de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccidn ceme
conse|eros elecutivos, entre las que se incluiran:
i} Duracion;,
ii) Plazos de preaviso; y
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iy Cualesquiera otras clausulas relalivas a primas de contratacion, asi come indemnizactones o
blindajes por resolucion anlicipada o terminacion de la relacién contractual entre la sociedad y el

consejero ejecutivo.
Ver epfgrafe. 2.1 13

Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeras ejeculivos las remuneraciones mediante antraga de accicnes de la
sociedad o de sociedades del grupo, opcicnes sobre acciones o instrumenlos referenciados al valor de la accion,
relribuciones varables ligadas al rendimiento de la sociedad o sislemas de prevision.

Esla recemendac:én no aicanzara a la antrega de accionaes, cuando se condicione a gue les consejeros las

mantengan hasla su cese ¢como consejero.
Ver eplgrafes. A.3 y B.1.13

Cumple

37. Que la remuneracidn de |cs consejeros externcs sea la necesaria para relribuir la dedicacién, cualificacion y
responsabilldad gque el cargo exija; pero nc lan elevada como para compromeler su independencia.

Cumpla

38 Que las remuneracicnes relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales
salvedadas que consten en el informe del auditor extarnc y minoren dichos resultados.

Cumple

39. Que en caso de retnibuciones vanables, las politices retributivas incorporen ias cautelas técnicas precisas para
asegurar que tales retribuciones guardan relacion con el desemperio profesional de sus beneficiarios y no derivan
simplemente de la evolucidn general de los mercados o del sector de aclividad de la compafiia o de ciras
circunslancias similares.

Na Aplicable

40. Que el Consejo somela a votacion de ia Junla General de Accienistas, como punto separado del orden del dia, y
con caracter consulivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe se
ponga a disposicion do los acclonislas, ya sea de faorma separada o de cuaiquier otra forma que la sociedad
considere convenienle,
Dicho informe se centrara especialmenie en ia palitica de retriouciones aprobada por ei Consejo para el afic ya
en ¢ursa, asl cemo, en su caso, la prevista para los afos futuros. Abordara todas |as cuestiones a que se refiere
la Recomendacior 35, salvo aquellos extremos gue puedan suponer la revelacion de informacién comercial
sensible. Hard hincapié en los cambies mas significalivos de tales paliticas sobre 'a aplicada durante el gjercicio
pasadoc al que se refiera la Junta General, Inctuird lambién un resumen giobal de cdmo se aplico la polilica de
relriouciones en dicho ejgrcicto pasado.
Que el Conseo informe, asimisme, del papel desempedado por l[a Comision de Retribuciones en la
elaboracion de a polilica de reiribuciones vy, si hubjera ulilizado asesoramiento externo, de la

idenlidad de fos consultores exlernos que 10 hubleran prastado,
Ver spfgrafe- 2.1 16

Explique
No exstiendo 2n =l caso de esta Socredad mas relribucidn para Ios consejeros gue la fiada en el arl 2B de los Estatutos
Sociales, gue no solo conocen los acclontstas, sino que ha sido aprobado por la Junta, no se justifica la volacion consuitiva @
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que alude esta Recomendacién

En cuanla a fa retnbucidn que se concede al Presidents come primer ejeculive de la comparila (Unico conssjero ejecutivo} se
da cuenta enla Memoria y dada su cuant(a, el Conssjo considera que no justfica una votacidn consuitiva porla Junta.

41, Que la Memoria delalle tas retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio e incluya:
a) Eldesglose individualizado de ia remuneracidn de cada consejera, que incluird, en su caso;
i} Las dietas de asislentia u ofras retribuciones fijas como consajerq;
ii) Laremuneracion adicional como presidente o miembro de alguna comision del Consejo;
i) Cualquier remuneracién en conceplc de participacion en beneficios ¢ primas, y la razdn por la
que se olorgaron,
v) Las aporlaciones a favor del consejerc a planes de pensiones de aporiacién deflnida; o el
aumento de derechos consohidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
nreslacidn definida;
v} Cualesquiera indemnizaciones pacladas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;
vi) Las remuneraclones percibidas como consejero de otras empresas del grupo;
viiy Les retribuciones por el desemperio de funciones de alta direccién de los consejeras ejecutives,
viil) Cualquier olro concepto retributivo distinle de los anleriores, cualquiera que sea su naturaleza o
la entidad del grupe que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de cperacion
vincuiada o su omisién distorsicne la Imagen fiel de las remuneracicnas tolales percibidas por el
cansejaro.
b} El desglose individualizado de las eventuales enlregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o
cualquier olro inslrumente referanciade al valor de Ja accidn, con delalle de:
i} MNuimero de acciones u opcicnes concedidas en el aflo, y condicianes para su ejercicio;
1) NOmero de opciones ejercidas durante el afo, con /ndicacidn del numero de acciones afectas y el
precio de sjercicio;
i) Numero ce opciones pendientes de ejercitar a final de afig, can indicacion de su precio, fecha y
demas requisitos de ejercicio;
iv) Cualquier medificacidn durante el afio de las condiciones de ejercicic de opciones ya concedidas.
¢) Inlormacion sobre la relacidn, en dicho ejersicio pasado, entre ia relribucidn obtenida por (os consejeros
ejecutives ¥ los resultados u olras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple Parcialmante
La Sociedad entiende gue, dado que la dnlca relribucidn que perciben los consejeros es la fijada en el arl, 280 de los Estalutos
Sociales (participacion en tenelicios distribuibla por partes iguales enlre los consejeros v dielas por asislencies), basla con
indicar por separado las cantidades que vartan para cada consejere, 0 sea’

La relnbucidn asignada por el Consejo al Presidenle por sus funciones efecutivas.
Respecto a las dietas por asistencia a los Consejos de Adminisiracian y Comisiones. fMadas en los Eslatutos Sociales en

538,56 eurcs, revisahles anualmente segun le variacidn del IPC, dado que no existen diferencias signiticalivas entre los
dilarentes consejeros, se incican globalmente

42 Que cuando exisia Comisién Delegada o Ejecutiva (en adelanle, "Comisién Delegada”}, 1a estruclura de

paricipacidn de las diferentes calegarias de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secrelano sea el del

Conseo,
ver eplgrafes: B 3.1 y B 2.6

No Aplicable

43 Que el Consejo tenga siempre conocimento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la
Comisian Dejegada y que lodos los miembres def Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la
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Comusion Delegada.

No Aplicable

44, Que el Consejo de Administracion conslituya en su seno, ademas del Com 1é de Auditoria exigide por la Ley del
Mercado de Valores, una Comision, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribucones.
Que las reglas de composicién y funcionamiento del Comité de Audiloria y de la Comision o comisiones de
Nembramientos y Retribuciones figuren en el Reglamenta de! Consejo, & incluyan fas siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembres de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientes, aplitudes y
experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comisién; delibere sobre sus propuestas e informes; y
anle &l hayan de dar cuenta, en el pnimer plenc del Consajo posterior a8 sus reuniones, de su actividad vy
responder del trabaje realizado;
b} Que dichas Comisicres estén compuestas exclusivamente por consejeros extemos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejercs gjeculives o allos directivos, cuando asl lo
acuerden de forma expresa los miembros de [a Comision.
c) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.
d} Que puedan recabar asesoramiento externo, cuande o consideren necesario para el desempafo de sus
funciones.

e) Que de sus reuniones se lavante acta, de la que se ramilird copia a todos 'os miembros del Conseje.
Ver epfgrafes: B.2.1 y 8.2.1]

Cumple Parciaimenie
Se cumple lodo lo aconsejado en esta Recomendacion, salvo el particular relalivo a que el Comité de Auditoria y la Comision
de Nomhramientos y Retribuclones estén compueslos exclusivamenle por consejeros externos, pues aungue éstos conslituysn
maycria en embos, el Conselo ha consideraoo convenients y razonable que forme parte de los mismos el Presidente del
Consejo, dnice consejers ejecutivo de la compania, para poder conpcer su parecer en ta deliberecldn y estudio de los asuntos
que son competencia de dicho Cemité y Comisidn

45. Que [a supervision del cumplimiento de los codiges Internos de conducta y de las reglas de gobierng corporativo
se atnbuya a la Comision de Auditoria, a la Comision de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las
de Cumplimiento ¢ Gobierna Corporalive.

Cumple

48, Que tos miembros del Comité de Auditoria, y de forma espsacial su presidente, se designen teniendo en cuenla
sus cenecimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditorfa o gestidn de riesgos.

Cumpie

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcion de auditoria inlerna gue, bajo la supervision del Comité
de Audioriz, vele por el buen funcionamente de los sistemas de infermacion y conlrol interno.

Explique
La Sociedad, dada su dimension, no tiene Deparlamenlto con funzion de Audilona Intema propiamente dicho, ejercisndo gstas
funciones los Direclores de cada Deparlamente, acluando como coordinadoer |a Direccidn Financiera, que ejerce la funcion hajo
la supenvsion del Comité de Audiloria, en cuyas reuniones comparece cuande es requerndo para ello para informar, y aclarar
cuantas dudas se suscilan,

La Sociedad dispone de procedimientos de control Interne que contribuyen a delactar cualguier error en la informacien
financiera y a delectar cualquier rnesge para la compania
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48, Que el responsable de |a funcidon de auditoria interna presente al Comité de Audioria su plan anual de trabajo, le
inforrne directamente de ias incidencias que se presenten en su desarrcllo; y le someta al final de cada gjercicio un
informe de actividades.

Explique
El Director Financiero de la compania comparece en todas {as revniones del Comilé de Auditoria, a pelicién del Presidente del
mismo, para informer sobre el contanido de fa informacién financiera gue se elabora en su departamento y conleslar cuanias
pregunlas y aclaraciones soliciten los miembros del Comilé.

43. Que la politica de control v geslidn de riesgos dentifique al menos:
a) Los dislintos tipos de riesge {operativos, fecnolégices, financieros, lega'es, reputacionales...) a los que se
anfrenta |la sociedad, incluyendo entre los financiercs o econdmicos, los pasivos contingentes vy otros riesgos
fuera de balance;
b} La fijacién del nivel de nesgo que la sociedad considers aceplable;
c} Las medidas previstas para miligar el impaclo de los riesgos idenlificados, en caso de que Hegaran a
materializarse;
d} Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar las citados riesgos,

incluidos los pasivas conlingenles o riesgos fuera de balance.
Ver epfgrafes. D

Cumgple

50, Que correspenda al Comité de Auditorla:
1° En relacién can los sistemas de informacién y controf interna:
a) Supervisar e} proceso de elaboracidn y la integridad de la informaciédn hinanciera relativa a la
socledad y, en su caso, al grupo, revisande el cumphimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimilacidn del perlmetra de consclidacidn y la correcla aplicacion de los criterios
contabies.
b) Revisar pericdicamente las sistemas de control inlerno y gestidn de riesgos, para que los
principales nesgos se idenlifiquen, gestionen y den a conoce- adecuadamente.
¢} Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditorla inlerna; proponer la seleccidn,
nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditoria inlerna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacian periddica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo gue permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial v, si s& considera apropiado, andnima las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y conltables, que adviertan en el seno de la empresa.
2° En reflacién con el auditor externo:
a) Eievar al Consejo las propueslas de seleccion, nembramienlo, reeleccion y sustitucion del audior
exlemo, asi como |as condiciones de su contratacion.
) Recityr regularmente del auditor externo informacidn sobre el plan de auditoria y los resullados de
su ejecucion, y verificar que la alla direccidn tiena en cuenla sus recomendaciones.
¢) Asegurar la independencia dei auditor exlerno vy, a tal efecto:
1} Que |a sociedad comumique come hecho relevants a la CNMY el cambwe de auditory lo
acompafe de una deciaracidn sobre la eventual existenc.a de desacuerdos con el auditor
sallente y, 51 hubieran existido, de su conlenido,
ii) Que se asegure de que la sociedad y el audilor respelan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los limiles a la concentracién del negocia
del auditor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar {a independencia de
los auditoras;
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i) Que en caso de renuncia del auditor externo examme las clrcunstancias que la hubieran
motivado.
d) En el caso de grupos, favorecer que e| auditor del grupo asuma la responsabilidad de las

auditorfas de las empresas que lo inlegren.
ver eplgrafes- 8.1 35, B 2.2, 8.2.3 y D.3

Cumple

51, Que el Comné de Audiloria pueda convocar a cualquier ampleade o direclivo de la scciedad, & incluse disponer
que comparezcan sin presencia de ningdn otro dwectivo.

Cumple

52. Que e! Comité de Auditoria informe ai Conseja, con caracler previo a la adopcién por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguienies asuntos sefialados en la Recomandacion 8:
a) La informacién financiera que, por su condicién de ctotizada, la sociedad deba hacer pibiica periddicamenle,
El Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulen con los mismos criterios contables que
las anuales y, a lai fin, considerar |a procedencia de una revision limitada dei auditor externo,
b) La creacidn ¢ adquisicién de participaciones en entidades de propdsito especial o domicilladas en paises o
territorios que tengan la consideracién de paraiscs fiscales, asi como cualesquiera olras {ransacciones u
operaciones de naturaleza andloga que, por su complejidad, pudieran menoscabar |a transparencia del grupo.
¢) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcidén de informe previo haya sido atribuida a oira Comision de

fas de supervision y control.
Ver epfgrafes: 5 2 2 v B8,2.3

Cumple

53. Que el Consejo de Adminisiracién procure presentar las cuentas & la Junla General sin reservas nt salvedades
en el informe de auditor(a y que, en los supuestos excepcicnales en que existan, tanto el Presidente del Comite de
Auditeria como los audilores expliquen con clandad a los accicnistas el contenido y alcance de dichas reservas o

salvedades.
Ver epigrafe: 8..1.18

Cumple

54. Que |a mayoria de los miembros de la Comisidn de Nombramientos -0 de Nombramientos y Retribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros Independientes.
Ver epigrafes: B.2.1

Expliqua
No se cumpla totalmente ya la composicion de Ja Comisién de Nombramienlos y Relribuciones es la siguiania;

a 1 Consejero ejecutivo
b. 3 Consejeros exlemnos dominicales

¢ 3 Consejeros exlernos independienies

Esta composicién entiende el Consep que no afecla a la independencia y obelividad de la Comisidn a la hora de ejercar las
funciones que le asigna el Reglamenlc del Consejo y el Godigo de Euen Gotlemo.

55, Que correspondan a la Comisidén de Nombramientas, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciongs precedentes, las siguientes:
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a) Ewvaluar las competencias, conccimienios y experlencia necesarios en el Conseje, definir, en consecuencia,
las funciones y apliludes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar ei tiempo y
dedicacion precisos para que puedan desempadar bien su cometido.
by Exammar u crganizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer gjecutivo
¥, €n su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se produzea de forma ordenada y bien
plantficada.
c) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutive proponga al Cense)o.
d) Informar al Consejo sobre las cueslionas de diversidad de género sefaladas en la Recomencacion 14 de este
Codige.

Ver eplgrafe: 5.2 3

Curmple

56, Que la Comision de Nombramienios consulte al Presidents y al primer ejeculivo de le saciedad, especiaimenie
cuando se lrale de matenas relalivas a {os consejeros ejecutivos.
¥ que cualquier consejero pueda solicitar de la Comision de Nombramientos que tome en consideracidn, por si
ios considerara idoneos, potenciales candidalos para cubrir vacanles de consejero.

Cumple

57. Que corresponda a la Camision de Retribuciones, ademas de ias funciones indicadas en tas Recomendaciones
precedentes, ias siguientes:
a) Propaner al Cansejo de Administracion:
1} La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
i) La retnbucién individual de los consejeros ejeculivos ¥ las demas condiciones de sus contratos,
ili) Las condicionas basicas de los contralas de los altos directivos,

b) Velar por la observancia de )a polilica ratnbutiva esiablecida por la sociedad.
ver splgrafes- B.1.i¢ y 8.2.3

Cumpie

58. Que la Comision de Retnbuciones consulle al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, espaciaimenle
cuando se trate de matenas relativas a los consejeros ejecutivas y allos direclivos,

Cumple

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que exisle algln principio o aspecto relavante relalivo a las praclicas de gotierno corporalive aplicado
por su scciedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacion, mencione y expliqua su
contenido.

LA SOCIEDAD NO ESTA SOMETIDA A LEGISLACION CIFERENTE A LA ESPAROLA EN MATERIA DE GOBIERNQ
CORPORATIVO.

NOTA AL APARTADO ALY :
La Junta General Ordinana de Accionislas de Inmobilaria del Sur, S.A da fecha 28 de [unic de 2008 aprcbé vna amphacion de

capal por imporle de 1.616 366 medianle la emisién de 808 183 accionee de 2 euros de valor nominal cada una y con cargo &
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la cuenla de ‘Resarvas Volunlarias'. Los derechos fueron negociados en las Bolsas de Valores de Madrid y Valenzia duranle el
mes de octubre de 2008, Con fecha 11 da noviembre de 2008 se elevéd a pablico e escrilura de ejecucion del aumenlo de
capilal que fue inscrite en e Registro Mercenlil de Sevilla con fecha 13 de noviembre de 2008.

Todas las acciones, representadas por anotaciones en cuenta, y de valor nominal 2 euros, son de fa misma tlase y serie, y
tienan los mismos darachos.

La totalidad de las acciones se encuentran suscrilas y dosembolsadas, y estan admitidas a negociacién en el Sislema da
Inlerconexion Bursaul bajo ta modahdad da fixing'.

NOTA AL APARTADO A 2,

Debido a que las actiones de Inmobiliana del Sur, S.A estdn representadas mediante anoteciones en cuenta, no existiendo por
‘anle un regislro da accionislas mantenido por la Sociedad, no se puede conocer con exaclilud la composiddn accionarial de la
misma.

La Sociadad conoce guienes son sus accionistas con participaciones significalivas {parlicipaciones superiores a! 3% dal capilal
social) a lravés del registro publico de participaciones significalivas de !a Comision Namional dal Mercado de Valores, y a través
de fas iarjelas de asislencia a las Juntas Generales de Accionistas.

La Sociedad conoce al nimero de acciones propiedad de Dne. Carman Pumar Marnifio al 31 de diciembre de 20408 por
comunicacion direcla suya,

NOTA AL APARTADO A3 :

En las acciones indirectas de D. José Manuel Pumnar Marifo incluidas en el primer cuadro se encuentran les de la sociedad
Inversiones Agricolas, Indusinaies y Comercieles, S.L. que es miembro del Consejo de Administracidn. Por lanlo el ndmero de
acciones direclas e indirectas represenladas en el Consejo de Administrecidn ascianden a 7.410.738 que represenlan el
43,66% del capital social.

Asimismo, el nimero de acclones represenladas por los miembros del Consejo de Administracion en le Ullima Junta General de
Accionistas celebrada, sin lener en cuenta las acciones anlerioras, fueron de 4.691 585, lo que supone que el Consejo de
Admimsiracion represenit en la Junta General el 72,37% del caplial social a ese fecha,

NOTA AL APARTADO AL..

No existen relaciones de rdole comercial, conlractual a sccielaria entra los tilulares de participacionas significalivas y la
Socieded o su Grupo. con independencia de los accionislas con perlicipaclones significalivas qua oslentan cerges de
consejeros en la Sociedad y en sociedades de su Grupo.

NOTA AL APARTADO AG.:
Mo existen paclos parasociales enlre accionislas comunicados a la Sociedad.

NOTA AL APARTADC A 7.
Neo exislen acciones concariadas enlre eccionislas que Nayan sido comunicadas a la Sociedad.

NOTA AL APARTADC B.1.3.: CONSEJERQS EXTERNCS DOMINICALES: Los siguiantes consajeros han sido nombrados
por los siguienles accionistas significalivos;
{1) DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL. Esle consejero ha sido propuesto por el mismo y por Dofle Reyes Galnares Ysarn.

(2) DON PRUDENCIQ HOYOS-LIMON PUMAR: Esle consejero ha sido propuasto por Explolaciones El Cerro, $.A. y Dofia
Glone Pumar Marnfio.

{3) DON AUGUSTC SEQUEIROS PUMAR: Esle consejero ha sido propueslo por Expletaciones EI Cerre, S A, y Dofa Marla
Pumar Marifia

{4) DON JOSE MARA GRANELL BALEN: Esle conse|erc ha sido propuesta por Dofie Maria Victoria Balén Bejarano. Dofla
Maria Jesus Granell Balén, Don Saivador Granell Balen, Dofa Marla Vigtoria Granall Balén, Don Jaime Gransll Balén, Don
Ignacio Granail Balén, Done Fatima Granell Balén, Don Salvador Granell Vinoles.

(5) DON ANDRES CLAUDIO FERNANDEZ ROMERO Esle consejerc ha sldo propuesto por Inversidn Corporaliva 1S, S.A,,
Metiacidn Bursatil S.V.B., § A . Patrisa FIM, Dofa Angela Vazguez Blaz, Don Demetrio Pérez Sanchez, Dofia Angela Pérez
Varguez. Dofa Maria Cristina Pérez Vazguez, Cona Mercedes Pérez Vézquez, Dona Maria Cammen Rodriguez Portoles. Dofa
Maria Blance Romere Tejero, Don Claudie Romaro Tejero, Don Carlos Fernandez Genzalez, Done Blanca Fernandez Romero,
Don Carles Feméndez Romerc, Don Claudio Femandaz Romero ¥ Don Javier Fernandez Romero,

16) DON GREGORIO ARRANZ PUMAR: Este consejero ha sido propuesto por Explolaciones El Cerra, 5.A. y Dofia Carmen
Pumar Marific.
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NOTA AL APARTADC B 18
Aungue el arliculo 240 de los Eslatutos Sociales permile |2 existencia de uno o méas Consejeros Delegados, en e actualidad no

sa gncuentra designado esle cargo

NOTA AL APARTADOB.1.11.d):

La remuneracion tola! de los Consejeros por la Perlicipacién Estalularia es de! §,5% del Benelicic después de impueslos de
Inmobiliaria del Sur, §.A,. El ralio que se refleja en el apartado B.1.11. d} se reliere al heneficio después de impueslos
cansolidado alnbuible a la Sociedad Dominante, e incluye las diatas de asistencia, pagadas & los Consejeros, a las reuniones
del Consejo ¥ las Comisiones, las dielas da asistencia a reunlones de Caonsegjos de empresas del grupo y la retribuclén
aslgnada al Presidente del Consejo en compensacitin e les funciones ejecutivas que desempefe

NOTA AL APARTADO B.1 13
Mo exisien cldusulas de garanlia o biindaje a faver de la alta direccién en caso de despido o cambios de control de 2 Sociedad.

NOTA AL APARTADC B 121

No se han eslablecido reglas que faculian a uno de los cansejeros independienles para solicitar le convacaloria dal Consejo
la inclusién de nuevos puntes en el orden del dia, para coordinar y hacerse eco de |ae preacupaciones de los consejeres
exlarnos y para dirigir la evaluacion por el Consejo de Administracidn. Mo obstante, como indica el artlculo 20.1 del Reglamento
del Consejo, el Consejo aprobard el caiendario de sus reunionas anuales ordinarias. £l calendario podré ser modlficado por ef
propio Consejo o par decistdn del Prasidenle, quién deberd comunicarlo a los Consejeros con la debuda antelacion, Asimisme,
el Consejo se reunird en sesién extracrdinaria cuanlas veces lo convogque el Prasidenle o quign haga sus veces, o cuando lo
saliciten dos o mas consejeras La existencia de § consejeros independientes en el Consejo hace que la exigencia de dos para
salicilar la convocalona de una seslan exiraordinaria se considers mas gue razonable.

NOTA AL APARTADO B 1.22.

El modo de adopcion de los acuerdos por parte del Consejo de Adminislracidn se encuenlra regulado en el arllculo 220 del los
Estalutos Sociales,

£l Consejo de Adminislracién se encuentra validamenle constiluido cuando concurran a le reunidn, presentes o represenlados,
la mitad mas uno de sus miembros Sino concurren la mitad mas uno de sus miembros, los asislentes fijardn la fecha en gue el
Consejo 5& reunird en segunda convocatoria,

Cada consejero liene derecho a un valo.

NOTA AL APARTADO B.1 27

La Comisién de Nombramienlas y Retribuciones no ha esfaglecido procedimienios pera que los procesos de seleccion no
adolezcan de sesgos implicilos qua obsiaculicen la seleccitn de consejeras, y busque deliboradementa candidalas gue reunan
el perfil exigido No obslanle, vaase Aparado F.15 de este infarme.

NOTA AL APARTADC B 1.31:

Las Cuentas Anuales tanlo individuales como consolidadas que s¢ presentan para su formulacion al Cansejo de Adminisiracidn
no se encuentran certficadas por ninguna persona

No opslanle, el Comité de Audiloria liene la funcrdn da supervisar que |as Cuentas Anuales gue se formulan, obtenides de los
reglsiros contables de la Sociedad, se hayan elaborado siguiende los principios y normas contables vigenles

NQTA AL APARTADOB 2 2.
En estos momenlos no hay un servicio de audlloria inlerna formalmente estabiecido debido a que el volumen de operaciones y
la estructura organizaliva de la socledad, permilen la supervisibn de los nesgos del negocio v los sisteras de control interno por
parle del Comilé de Audilorla

NOTA AL APARTADOC .2 -
NO exislen operaciones relevanles gue supongan una lransferencia de recursos u otlrgaciones entre ia Scciedad o entidades
ae su grupo, ¥ los accionisias significativos de la misma

NOTA AL APARTADC C.3.

Mo exislen operaciones relevantes que supongan una transierencia de recursos u obligacionas entre la Sociedad o entidades
de su grupo, y los admmistradores o directivos de la misma.
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NOTA AL APARTADG C.4 :
No exislen operacienes realizadas por la Seciedad con socredades perlenecientas a su grupe, que no sean eliminadas en el
proceso de elaboracidn de los eslades finencieros consolidadas y no formen parte del trafico habilual de la Sociedad.

NOTA AL APARTADO F.2.
Solo coliza la Sociedad malnz.

NOTA AL APARTADO F.3.

El articulo 23 de los Eslatutos Sociales y el articulo 4 del Reglamenio del la Junta Genera! eslablecen que se considera gue se
produce la lransformacion de la Scciodad en compaiia helding cuando se lransforme en una Sociedad de cerera ¢ una
Sociedad de control del resto de compaflas filiales o dependientas gue, asuma solamente le aclividad de gestidn y control de
diches compantias, desarmollande eslas Ultimes la actividad producliva y do servicics.

NOTA AL APARTADC F.6.:
Cuando sg produce el supuesto contempiado en esla Recomendacién, el Consejo admila que fraccionar el vola en la forma y
oon la finailidad que se establece en la misma.

NDTA AL APARTADO F 8.,
El Consejo en pleno s ha reservado la compelencia da eprobar las polllicas y eslrategias generales de la Socioded, incluidas
enle lelra A) de esta Recomendacidn, las decisivas delelladas en la letra b} y las operaciones de la letra c),

En consecuencia, el Conse'o asurme como modelo de su geslidén aprobar las estrategias de [a Compadia y la organizacién
precisa pare sy puesta en praclica, asl como supenvisar y conlrolar que 1a Direccidn cumple los objelivos marcedos y raspeta el
ahjeto al objelo e inlerés de le compafiia.

NOTA AL APARTADO F.10.;
En el Consejo de Adminisiracién de le Compafila existe mayoria de consejeros exlernos dominicales e independienies y
minimo de ejeoulives, La aclual estruciura del Consejo es le siguiente:

Consejeros exlernos dominicales.....,
Consejeros externos independienles
Cansejeros ejeculivos..... ... .oovvie s e e et 1

NOTA AL APARTADO F.13.:
Actuzlmenle el nimero de consejeros independientes es el de 6, que represenlen un tercio del talal de consejeros (18).

NQOTA AL APARTADO F 22..

Con independencia del conirol y evaluacidn mensual que el Conse;o viene realizando del funcionamienlo de sus Comisiones y
del oumplimienlo per el Presidenle y primer ejecutivo de le Comperiia de sus lunciones, evalia una vez al aflo la callded y
eficiencia del Consape, el desermnperio de sus funciones por el Presidente del mismao y primer ejeculivo de la compariia y el de
sus Comisiones, previo informe gue éstas le elevan.

NOTA AL AFARTADO F.26 .

Para cumpiir fielmente lo que establece esla Recomendacién, el arl. 28 del Reglamento del Consejo, que establece ia
obligecién de los consejeros de informar a la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones de sus restanles obligaciones
prolesianales, por si pudieran interlerir con la dedicacion exigida el cargo, limita a cinco el nimero de Consejo de
Administracion e log que puece pertenecer, excluidos los de las socladades del propio grupo y las patrimoniales del consejere y
de sus familiares cercanos,

NOTA AL APARTADG F 31 -
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El parrafc 6 del arliculo 27 eslablece una prehibicidn para el Censejo de Adminisiracidn de proponer el cese de consejeros
independientes anles del cumplimisnta del perlodo eslatulario por ei que hutiera sido nombrade, salve gue exista Justa causa
para ello.

NOTA AL APARTADO F 32
£l parrafo 5 al art. 27 del Reglamenlo dei Censejo recege el contenido de esta Recomendacion, que asume el Consegjo.

NQOTA AL APARTADO F 33.°
Los consgjeros que se oponen a cualguier propuesle de decisién samelida al Conseo por estimer pueda ser contraria al interés
social, lo expresan cleramenle y se hace conslar en el acta de la reunion.

Mo se ha producide ninguna dimisidn por razdn de estas oposicicnes reterades. De producirse, se procederd como sa indica en
esle Recomendacion,

NOTA AL APARTADO F 34:

En g)ercicios anleriores, cuando un consejero he cesado en su carga anles del lérmino de su mandato, he explicade sus
razones en una cara remitide al todos los miembros del Consejo y, sin parjuicto da que dicho cese huhiera sido comunicado
como hecho relevanle, se dio cuenla del mismo an el informe Anual de Gobierno Corporalivo.

NQOTA AL APARTADO F.35:
La polllica da relfibucicnes fijiada por el Consejo comprende dos apeartados

i. Retribucionas de los Consejeres:

La retribucidn de los consejeros liene dos campanentes embos fijados en ef art. 280 de los Estalutos Sociales, consistentes en:

8).- Une participacion del §,5% do los beneficios después de impuesios, ia cual 5010 podra delraerse después de astar
cubierlas la reserva legal y estalularia y de heberse reconocido e los accionistas un dividendo dal 4 por 100,

Esla parlicipacion se distribuye por igual entre lcdos los consejeros.

b} - Independienlemente de dicha parlicipacion, los consejaras percibirdn una diela de esislencia, aclualments fijada an 538,56
|uros por cada reunion a la que sean convocados, cuantia actualizatle anualmente en funcion de las variaciones del [PC
canjunlo nacional.

ii. Retribucion del Consejero ejeculivo:

Al margen de esa retribucidn eslatutaria, el Consejo solo tene autorizada la percepcion de una centided por el Presidente
{consejero ejeculivo} por las funciones ejeculivas que daserrolla, actuelizable anualmente en funcldn en Ias variaciones de los
Resutlades consolidados del grupo de Sociedades que lidera la Sociedad, y, mas concrelamenle, de le parle de esos
Resullades atribuible a INMOBILIARIA DEL SUR, S A, tomo Sociedad dominante.

No existe ninglin olro conceplo retributivo en la polilica de retribuciones aprobada por el Consejo. No exislen contralos eseritos
de personal de Alla Diraccidn, ni sistemas de prevision {pensiones, complementos, seguros de vida y figuras afines)

NOTA AL APARTADC F.37.:
Ei Consejo entiende que la retribucidn fijada en el arl. 280 da los Eslalulos Sociales para el Consejo, zumple 105 requisitos de
esla Recomendacién.

NOTA AL APARTADO F 3B.

Aungue ro se he producido este supuesto, en caso de producirse el Consejo liene asumido reducir su relribucion consistenle
sn una parlicipacion del 6,5% de los benelicios después de impueslos, en el importe de las salvedados que el audilor haga en
su informe.
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NQTA AL APARTADO F.38.

La parle de retrihucién del Consejo que consisle en una perliclpacton del 5.5% de los beneiclos despuds de impueslos, es
variable y depende da la cuantia de los Resullados {benelicios), guerda relacién con el mejar y mas eficaz desempefio de sus
funclones por los consejeros, que contnbuye e su obtencién, y las dielas por asislencia a reunienes, esla tamblén ligada al
trabajo qua reelizan y hempa que dedican a su funcién.

NOTA AL APARTADO F.42:
No exisle Comision Delegada o Ejecutiva,

NOTA AL ARARTADO F 43
No existe Comision Delegada.

NOTA AL APARTADC F.45.

Como se indica en el aparlado anlenor, se ha ainbuido al Comitd de Auditoria la supervisién del cumplimiento del Reglamento
Interno de Conducta y de las reglas de Gobiernn Corporativo.

NOTA AL APARTADO F.49.

La polllica de control de riesgos de la cempafiia, identifica los que monciona esla Recomendacién y conlempla las medidas
para miliparlos en caso de que se materialicen.

Los procadimienlos de control interno de la Sociedad consliluyen un buen inslrumento para el conlrol y geslién de riesgos.

NOTA AL APARTADO F.55:
Caomresponde a la Comislén de Nombramientos y Relribuciones todas las funciones qua enumera esla Recomendacion.

Dentro d& esla aparlado podrd incluirse cualguier otra informacién, aclaracion o maliz, relacionados con los
anleriores apartados del informe, en la medida en gque sean relevantes y no reiterativos.

En concrelo, indique si |a sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia de gobierno
corporative y, en su ¢ase, incluya aguella informacion que aslé obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en
el presente nforme.

Definicion vinculante de consejerc independiente:
Indigue si alguno de los consejercs sndependientes tiene ¢ ha tenide algune relacién con la sociedad, sus accionistas
significativos o sus directivos, que da haber sido suficieniemanta significativa o impertante, habrla determinado que el

consejero no pudiera ser considerado como independienie de conformidad con la definicion recogida en el aparado 5 del
Cadigo Unificada de buen gobierno:

NO

Fecha y firma:

Este informe anual de gobiarmo corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Adminisiracion de la sociedad, en su
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sesion de fecha

27/03/2009

mdique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abslenido an relacidon caon la aprobacidn del
presenle Informe.

NO
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