Metrovacesa, S.A. y Sociedades Dependientes

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES A EFECTOS DE LO DISPUESTO EN
EL ARTICULO 8.1.b DEL REAL DECRETO 1362/2007, DE 19 DE OCTUBRE, POR EL QUE SE DESARROLLA
LA LEY 24/1988, DE 28 DE JULIO, DEL MERCADO DE VALORES.

El Consejo de Administracion de Metrovacesa, S.A., en su reunion celebrada el dia 25 de febrero de 2011,
declara que, hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales consolidadas e individuales han sido
elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados de Metrovacesa, S.A. y de las empresas comprendidas en la
consolidacién tomados en su conjunto, y que el informe de gestion incluye un andlisis fiel de la evolucion y los
resultados empresariales y de la posicion de Metrovacesa, S.A. y de las empresas comprendidas en la
consolidacién tomadas en su conjunto.

DILIGENCIA que extiende el Secretario del Consejo de Administracion, para hacer constar la firma de la
Declaracién de Responsabilidad anterior por parte del Consejo de Administracion de forma unanime, en su
reunion celebrada el dia 25 de febrero de 2011, junto con las Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de
Gestion de METROVACESA, S.A., y de su Grupo Consolidado, asi como la Propuesta de Aplicaciéon del
Resultado, correspondiente todo ello al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2010, habiéndose procedido a
suscribir todos los documentos por los sefiores Consejeros mediante la estampacion de su firma, que junto a su
respectivo nombre y apellidos, constan en la siguiente pagina a ésta diligencia.

De todo ello doy Fe.

Madrid, 25 de febrero de 2010

Fdo. D. Lucas Osorio lturmendi

Secretario del Consejo de Administracion
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Metrovacesa, S.A.:

1.

Hemos auditado las cuentas anuales de Metrovacesa, S.A. que comprenden el balance de situacion al 31
de diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
Los administradores son responsables de la formulacion de las cuentas anuales de la sociedad, de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la
Nota 3.a) de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en
el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizaciéon de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Metrovacesa, S.A. al 31 de
diciembre de 2010, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo sefialado en la Nota
3.c) de la memoria adjunta, en la que se menciona que la situacion del mercado inmobiliario se ha
deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007. Esta situacion ha afectado a la Sociedad, que ha
incurrido en pérdidas significativas desde el ejercicio 2008 y que presenta actualmente patrimonio neto
negativo (véase Nota 13). Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2010 se han incumplido determinadas
condiciones exigidas en los acuerdos de financiacion del préstamo sindicado de Metrovacesa, S.A.
Como consecuencia de ello, las entidades financieras podrian exigir la amortizacion anticipada de 3.209
millones de euros que figuran registrados como “Pasivo corriente — Deudas con entidades de crédito”.

En este contexto, la Sociedad esta inmersa en un proceso de reestructuracion de su endeudamiento
financiero, que esta pendiente de formalizacion y cuyo resultado final no es susceptible de evaluacion
objetiva (véase Nota 3.¢).

Considerando lo anterior, la capacidad de la Sociedad para realizar sus activos, especialmente los
inmobiliarios y los activos por impuestos diferidos, y liquidar sus pasivos por los importes y segun la
clasificacion con que figuran en las cuentas anuales adjuntas, que han sido preparadas asumiendo que
tal actividad continuar, estd sujeta fundamentalmente al éxito de sus operaciones futuras, a la
formalizacion definitiva de la reestructuracion financiera anteriormente mencionada y a la adopcién de
medidas adicionales que permitan garantizar la viabilidad financiera de la Sociedad y de su Grupo.

Sin que afecte a nuestra opinién de auditorfa, llamamos la atencion respecto de lo sefialado en la Notas
7,8 y 10, en las que se menciona que en la determinacion del valor de mercado de las existencias e
inversiones inmobiliarias de la Sociedad se han utilizado valoraciones realizadas por terceros
independientes, que estdn basadas en estimaciones sobre flujos de caja futuros, rentabilidades esperadas
y otras variables, lo cual debe tenerse en cuenta en la interpretacion de las cuentas anuales adjuntas.
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5. Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, cabe sefialar que, de acuerdo con la legislacion mercantil,
los Administradores de la Sociedad han formulado, de forma separada, cuentas anuales consolidadas del
Grupo de Sociedades del que Metrovacesa, S.A. es sociedad dominante, para el ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2010, siguiendo el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion. Con esta misma fecha emitimos nuestro informe de auditoria sobre dichas cuentas
anuales consolidadas en el que expresamos una opinién favorable. En la Nota 1 de la memoria adjunta
se exponen las principales magnitudes consolidadas del Grupo.

6. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los Administradores de
consideran oportunas sobre la situacién 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 informacién
contable que con‘uene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio

, tsabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
peficionado en ejte mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registfos contables de la Sociedad.

DELOITTE, S.L. 7
Inscrita en el R.O.A.C. n° S069 ~

~ lexfer Parada Pardo
25 de febrero de 2011
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METROVACESA, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Miles de Euros)

Notas de la Notas de la
ACTIVO Memoria 31/12/2010 31/12/2009 PASIVO Memoria 31/12/2010 31/12/2009
ACTIVO NO CORRIENTE 4.408.883 4.477.778| PATRIMONIO NETO Nota 13 (644.147) (448.447)
Inmovilizado intangible Nota 6 3.529 19.540 | FONDOS PROPIOS- (611.521) (417.462)
Fondo de comercio - 12.391 | Capital
Aplicaciones informaticas 3.529 7.149 | Capital suscrito 104.480 104.480
Inmovilizado material Nota 7 493.405 794.048 | Reservas
Terrenos y construcciones 2.786 2.991 | Legal y estatutarias 20.896 20.896
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 5.621 6.277 | Otras reservas 73.988 83.589
Inmovilizado en curso y anticipos 484.998 784.780 | Acciones y participaciones en patrimonio propias (23.585) (33.650)
Inversiones inmobiliarias Nota 8 1.302.063 1.208.158 | Resultados negativos de ejercicios anteriores (592.776) (196.886)
Inmuebles para arrendamiento 1.302.063 1.208.158 | Resultado del ejercicio (194.524) (395.891)
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo Nota 9.c 1.956.643 1.926.383 | AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR- (32.626) (30.985)
Instrumentos de patrimonio 1.756.144 1.785.786 | Operaciones de cobertura (32.626) (30.985)
Créditos a empresas 200.499 140.597
Inversiones financieras a largo plazo Nota 9.a 25.071 34.688 | PASIVO NO CORRIENTE 2.226.770 2.291.764
Instrumentos de patrimonio 4.364 6.060 | Provisiones a largo plazo Nota 14.1 486.381 357.081
Créditos a terceros y vinculadas 172 2.881 | Deudas a largo plazo Nota 15.1 1.460.889 1.622.426
Otros activos financieros 20.535 25.747 | Deudas con entidades de crédito 1.343.901 1.508.140
Activos por impuesto diferido Nota 18 628.172 494.961 | Derivados 46.608 44.264
Otros pasivos financieros 70.380 70.022
ACTIVO CORRIENTE 1.442.326 1.642.212| Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo Nota 17 237.363 268.914
Pasivos por impuesto diferido Nota 18 42.137 43.343
Existencias Notal0 885.366 1.096.703
Materias primas y otros aprovisionamientos 752.413 807.114
Productos en curso 40.246 108.479
Productos terminados 78.621 166.971
Anticipos a proveedores 14.086 14.139
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar Notall 473.163 490.541
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 21.130 25.303 | PASIVO CORRIENTE 4.268.586 4.276.673
Clientes, empresas del grupo y asociadas Notal7 439.395 449.327 | Provisiones a corto plazo Nota 14.1 41.982 45.493
Deudores varios 10.426 14.240 | Deudas a corto plazo Nota 15.2 3.758.777 3.793.250
Personal 32 45 | Deudas con entidades de crédito 3.755.753 3.782.595
Activos por impuesto corriente - - Otros pasivos financieros 3.024 10.655
Otros créditos con las Administraciones Publicas Nota 18 2.180 1.626 | Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo Nota 17 341.028 242.782
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo Nota 9.c 7.868 7.232 | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar Nota 16 126.799 194.457
Créditos a empresas 7.868 7.232 | Proveedores 79.267 111.433
Inversiones financieras a corto plazo Nota 9.b 20.152 29.922 | Acreedores varios 1.675 1.802
Instrumentos de patrimonio 18 18 | Personal 13.429 14.935
Créditos a empresas 646 1.887 | Pasivos por impuesto corriente Nota 18 27 38
Otros activos financieros 19.488 28.017 | Otras deudas con las Administraciones Publicas Nota 18 7.344 24.285
Periodificaciones a corto plazo - - Anticipos de clientes 25.057 41.964
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota 12 55.777 17.814 | Periodificaciones a corto plazo - 691
Tesoreria 55.777 17.814
TOTAL ACTIVO 5.851.209 6.119.990 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 5.851.209 6.119.990

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacién al 31 de diciembre de 2010.




METROVACESA, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2010 Y 2009

(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2010 2009

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios Nota 21.9 394.215 573.354
\Ventas 315.330 490.018
Prestacion de servicios 2.741 2.621
Ingresos financieros 76.144 80.715
Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion (170.071) (257.329)
Trabajos realizados por la empresa para su activo 124 -
Aprovisionamientos Nota 21.a (99.215) (144.144)
Consumo de mercaderias (24.768) (1.753)
Consumo de materias primas y otras materias consumibles (33.669) (89.485)
Deterioro de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos Nota 10 (40.778) (52.906)
Otros ingresos de explotacion 2.048 2.900
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 2.048 2.900
Gastos de personal Nota2l.cyd (18.868) (33.829)
Sueldos, salarios y asimilados (15.458) (29.059)
Cargas sociales (3.410) (4.770)
Otros gastos de explotacion (49.954) (102.996)
Servicios exteriores Nota 21.f (22.496) (40.400)
Tributos (11.373) (9.792)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales (7.501) (45.882)
Otros gastos de gestion corriente (8.584) (6.922)
Amortizacion del inmovilizado Notas 6,7y 8 (28.755) (29.042)
Excesos de provisiones 4.659 41.129
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (97.914) (129.642)
Deterioros y pérdidas Notas 7y 8 (210.597) (184.293)
Resultados por enajenaciones y otros Nota 8 112.683 54.651
RESULTADO DE EXPLOTACION (63.731) (79.599)
Ingresos financieros Nota 21.h 2.419 2.361
De valores negociables y otros instrumentos financieros

- En terceros 2.419 2.361
Gastos financieros Nota 21.h (161.275) (178.510)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas (83) (471)
Por deudas con terceros Nota 15.2 (173.137) (202.899)
Gastos financieros capitalizados Notas 7y 10 11.945 24.860
Diferencias de cambio Nota 19 1) 1.039
Deterioroy resultado por enajenaciones de instrumentos financieros Notas 9y 14.1 (56.838) (301.663)
Deterioros y pérdidas Nota 21. i (141.931) (305.746)
Resultados por enajenaciones y otros Nota 21. j 85.093 4.083
RESULTADO FINANCIERO (215.695) (476.773)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (279.426) (556.372)
Impuestos sobre beneficios Nota 18 84.902 160.481
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (194.524) (395.891)
RESULTADO DEL EJERCICIO (194.524) (395.891)

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2010.



METROVACESA, S.A

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2010 Y 2009

ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Miles de Euros)

Ajustes por
Acciones Resultado cambios de
Capital Reservas Propias del ejercicio valor TOTAL
SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL EJERCICIO 2009 104.480 107.748 (38.167) (196.886) (6.923) (29.748)
Total ingresos y gastos reconocidos - - - (395.891) (24.062) (419.953)
Operaciones con accionistas
- Distribucion de dividendos - (196.886) - 196.886 - -
- Operaciones con acciones propias (netas) - (3.263) 4517 - - 1.254
Otras variaciones del patrimonio neto - - - - - -
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2009 104.480 (92.401) (33.650) (395.891) (30.985) (448.447)
Total ingresos y gastos reconocidos - - - (194.524) (1.641) (196.165)
Operaciones con accionistas
- Distribucion de resultado - (395.891) - 395.891 - -
- Operaciones con acciones propias (netas) - (9.600) 10.065 - - 465
Otras variaciones del patrimonio neto - - - - - -
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2010 104.480 (497.8392) (23.585) (194.524) (32.626) (644.147)

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio 2010.




METROVACESA, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2009 Y 2008

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2010 2009

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) Nota 21 (194.524) (395.891)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio netc

- Por cobertura de flujos de efectivo Nota 14 67.631 (43.329)

- Efecto impositivo Nota 14 (20.289) 12.998
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (11) 47.342 (30.331)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio netc

- Por cobertura de flujos de efectivo (69.975) 8.956

- Efecto impositivo 20.993 (2.687)
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (111) (48.983) 6.269
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+I1+111) (196.165) (419.953)

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio 2010.



METROVACESA, S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2010 Y 2009
(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2010 2009
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1 +2 + 3 + 4) 206.677 247.509
1. Resultado antes de impuestos (279.426) (556.372)
2. Ajustes del resultado: 417.324 530.858
(+)  Amortizacion del inmovilizado 28.755 29.042
(+/-) Otros ajustes del resultado 388.569 501.816
Excesos de provisiones (4.659) (41.129)
Deterioros y pérdidas 393.228 542.945
3. Cambios en el capital corriente 191.186 375.249
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion: (122.407) (102.226)
) Pagos de intereses (191.255) (217.153)
(+)  Cobros de dividendos 73.962 80.715
(+)  Cobros de intereses 2419 2.361
(+/-) Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios - -
(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de explotacién (7.533) 31.851
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1 + 2) 17.231 38.831
1. Pagos por inversiones: (161.888) (141.099)
) Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio (844)
) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (71.624) (141.099)
) Otros activos financieros (89.420) -
) Otros activos - -
2. Cobros por desinversiones: 179.119 179.930
(+)  Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio 101.081 -
(+)  Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias 72.826 87.950
(+)  Ofros activos financieros 5.212 91.980
(+)  Otros activos
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (1 + 2 + 3) (185.945) (292.341)
1 Cobros y (pagos) por instrumentos de patrimonio: 10.065 4,517

(+)  Emision - -
) Amortizacion - -
) Adquisicion - -
(+)  Enajenacion 10.065 4517
(+)  Subvenciones, donaciones y legados recibidos

. Obtencion neta de nueva financiacién con entidades de crédito (196.010) (296.858)
(+)  Obtencion neta de nueva financiacion con entidades de crédito - 226.950
) Devolucién y amortizacion (196.010) (523.808)
3. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio - -

D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - -

E) AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (A + B+ C + D) 37.963 (6.001)
F) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 17.814 23.815
G) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (E + F) 55.777 17.814

COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO

(+) Cajay bancos 55.777 17.814
(+)  Otros activos financieros - -
) Menos: Descubiertos bancarios reintegrables a la vista

TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 55.777 17.814

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente a los ejercicios 2010 y
2009




Metrovacesa, S.A.

Memoria del ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2010

1.

a)

b)

Constitucién, actividad y régimen legal de la Sociedad

Constitucion y domicilio social

Metrovacesa, S.A., se constituyé bajo la denominacion de Compafia Inmobiliaria Metropolitana, S.A.
mediante escritura otorgada el 27 de marzo de 1935. Con fecha 1 de agosto de 1989, se formaliz6 la
absorcion por parte de Compafiia Inmobiliaria Metropolitana, S.A. de la Compafila Urbanizadora
Metropolitana, S.A. e Inmobiliaria Vasco Central, S.A., cambiando simultdneamente la denominacién social
por la de Inmobiliaria Metropolitana Vasco Central, S.A. La Junta General de Accionistas celebrada el dia 16
de abril de 1998 acord6 cambiar la denominacién de la Sociedad por la de Metrovacesa, S.A. El 26 de
octubre de 2000, se otorg6 escritura publica de fusién de Metrovacesa, S.A. y Gesinar Rentas, S.L. mediante
absorcion de la segunda por la primera.

Con fecha 17 de noviembre de 2003 se otorgd la escritura de fusiéon por absorcién de Metrovacesa, S.A.
(Sociedad Absorbente) y Metrovacesa de Viviendas, S.L. (Unipersonal), Metropolitana Propietaria de
Inmuebles Comerciales, S.A. (Unipersonal) y Metrovacesa Residencial, S.A. (Unipersonal) (Sociedades
Absorbidas), con efectos contables 1 de enero de 2003, fecha a partir de la cual las operaciones de las
sociedades absorbidas se consideraron realizadas por cuenta de la sociedad absorbente.

Con la misma fecha de la fusion anterior, se otorgo la escritura de fusioén por absorcion por Metrovacesa,
S.A. como sociedad absorbente y Bami, Sociedad Andnima Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos, S.A.
(en lo sucesivo Bami) como sociedad absorbida. Dicha fusion se produjo por extinciéon de la personalidad
juridica de esta Ultima, y la transmision en bloque de su patrimonio a la sociedad absorbente con efectos
contables 1 de enero de 2003, fecha a partir de la cual las operaciones de la sociedad absorbida se
consideraron realizadas por cuenta de la sociedad absorbente.

Con fecha 28 de abril de 2008, se produjo la fusion de Metrovacesa, S.A (Sociedad absorbente) con las
siguientes sociedades del grupo Metrovacesa: Metrovacesa Rentas, S.A.U., Desarrollo Comercial de Lleida,
S.A.U., Irufiesa de Parques Comerciales, S.A., La Maquinista Vila Global, S.A.U., Zingurmun Iberia, S.L.U.,
Inmobiliaria Zabalburu Gestora de Comunidades, S.A.U., Star Inmogestion, S.A.U., Loin, S.AU., y
Monteburgos, S.L.U.

Con fecha 4 de octubre de 2010 se trasladé el domicilio social de la Plaza Carlos Trias Bertran 7 (Madrid) a
la Calle Quintanavides 13, Las Tablas, Madrid.

La Sociedad es cabecera de un Grupo de varias sociedades cuyas actividades son complementarias a las
que lleva a cabo, efectuandose transacciones entre ellas (véase Nota 21.e).

Actividad
Su actividad consiste en:

1. La adquisicion o construccion de toda clase de fincas para su explotacion en régimen de arrendamiento o
en cualquier otro que permita el ordenamiento juridico.

2. La promocion, urbanizacién y parcelaciéon de bienes inmuebles en general.
3. El desarrollo de actuaciones, bien directamente, bien a través de sociedades filiales, de:
a. Gestion inmobiliaria en beneficio propio o en favor de terceros.

b. Promocion y gestién de comunidades inmobiliarias.



c. Explotacion de instalaciones hoteleras y turisticas, centros comerciales y aparcamientos de vehiculos,
asi como cualquier otra actividad relacionada con el mencionado objeto social.

4. Participar, en los términos que el Consejo de Administracién determine, en el capital de otras sociedades
cuyo objeto social sea analogo al descrito en los nimeros precedentes.

c) Régimen legal
La Sociedad se rige por sus Estatutos Sociales y por la vigente Ley de Sociedades de Capital.

La Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes, y de acuerdo con la legislacion vigente,
esta obligada a formular separadamente cuentas consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo
Metrovacesa del ejercicio 2010 han sido formuladas por los Administradores, en reunidn de su Consejo de
Administracion celebrado el dia 25 de febrero de 2011. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2009
fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de Metrovacesa, S.A. celebrada el 29 de junio de 2010
y depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

Metrovacesa, S.A. es la sociedad dominante de un grupo de sociedades que presenta cuentas anuales
consolidadas de forma separada de las cuentas anuales adjuntas. De acuerdo con las cuentas anuales
consolidadas preparadas conforme a las NIIF — UE, el volumen total de activos y de ventas consolidadas
asciende a 7.775.107 y 380.036 miles de euros, respectivamente, y los resultados consolidados del ejercicio
y el patrimonio neto atribuibles a los accionistas de la Sociedad dominante ascienden a unas pérdidas de
89.908 miles de euros y a un importe de 740.231 miles de euros, respectivamente.

2. Fusiones, otros acuerdos societarios y combinaciones de negocios.

Acuerdo de Separacion Empresarial y Societaria

Con fecha 19 de febrero de 2007 los accionistas significativos de Metrovacesa, S.A. alcanzaron un acuerdo
mediante el cual se comprometian a realizar una serie de actuaciones tendentes a promover un plan de
separacion societaria. Algunas de dichas actuaciones se instrumentaron posteriormente mediante la ejecucion
de acuerdos por parte del Consejo y la Junta General de Metrovacesa, S.A. En este sentido, con fecha 19 de
septiembre de 2007 se aprobo la formulacion de la Oferta Publica de Adquisicion (OPA) de acciones propias por
parte de Metrovacesa, S.A. y reduccion de capital en Metrovacesa, S.A. con devolucién de aportaciones en
especie a los accionistas. Como resultado de la OPA, Metrovacesa, S.A. transmitié un 41,36% del capital de la
sociedad del Grupo Gecina S.A. (en adelante, Gecina) conservando una participacion del 26,85% de la empresa
francesa. Asimismo, con fecha 5 de diciembre de 2007 se hizo efectiva la reduccion de capital sefialada con
anterioridad mediante la amortizacion de las acciones propias adquiridas en la Oferta Publica de Adquisicion por
un importe de 66.047.208 euros, suponiendo un total de 44.031.955 acciones de Metrovacesa, S.A. Finalmente,
con fecha 14 de diciembre de 2007, se realizé la venta de determinados activos en Espafia de Metrovacesa a la
sociedad “Bami Newco, S.A”, controlada por los Sefiores Rivero y Soler (antiguos accionistas de Metrovacesa),
por un precio de 512 millones de euros.

Del plan de separacién societaria inicial quedé pendiente al 31 de diciembre de 2008 la Ultima fase del mismo, la
denominada “Vertiente francesa” del acuerdo de separacion, correspondiente a la filializacion de activos de
Gecina en una sociedad cotizada francesa, por un importe neto de 1.800 millones de euros, aproximadamente, y
formulacion de una Oferta Publica de Adquisicion (OPA) de acciones propias por parte de Gecina, y reduccion
de su propio capital, siendo la contraprestacién acciones de la mencionada sociedad cotizada francesa.

Con fecha 7 de abril de 2009 el Consejo de Administracion de Gecina comunico su decisién de abandonar la
aplicacion de la “Vertiente francesa” del Acuerdo de Separacion.

El 10 de junio de 2009 Metrovacesa S.A. publicé un Hecho Relevante comunicando que, una vez analizado el
conjunto de circunstancias concurrentes y sin perjuicio de sus efectos, no era posible completar la ejecucion del
acuerdo de separacion consistente en la aportacion a Metrovacesa, S.A. de determinados inmuebles propiedad
de Gecina.

Por este motivo, al paralizarse definitivamente el Acuerdo, la participacién de Metrovacesa en la filial francesa en
un 26,85% paso a considerarse desde el 30 de junio de 2009 como participacién en empresa asociada dentro
del epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas no corrientes”, por un importe inicial de 1.452.352



euros, coincidente con el valor en libros de la mencionada participacién con anterioridad a su consideracion
como empresa asociada (véase Nota 9).

Cambios en el accionariado

Con fecha 3 de diciembre de 2008 el accionista de control de la Sociedad dominante en dicho momento (la
familia Sanahuja) comunic6 haber alcanzado un acuerdo con seis entidades financieras (Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A., Banco Espafiol de Crédito, S.A., Banco Popular Espafiol, S.A., Banco de Sabadell, S.A., Banco
Santander, S.A., y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid) para la reestructuracion parcial de la deuda
que dichas entidades le tenian concedida (el contrato de dacion). Por el acuerdo alcanzado, y en pago de las
deudas contraidas con dicho accionista significativo, se acordd la entrega a las entidades acreedoras de
38.137.147 acciones de Metrovacesa, S.A., sociedad dominante del Grupo Metrovacesa, que representaban el
54,75% del capital social. Asimismo, algunas de esas entidades financieras acordaron comprar 7.500.000
acciones adicionales de Metrovacesa, representativas del 10,77% del capital social de Metrovacesa, S.A.

Con fecha 30 de enero de 2009 se formaliz6 el contrato de dacion en pago de acciones entre dicho accionista y
las entidades financieras, ratificAndose el acuerdo el dia 20 de febrero de 2009.

El contrato con las entidades financieras establecia, entre otros acuerdos, la recuperacién de cuentas a cobrar a
empresas vinculadas por importe de 233.663 miles de euros mediante la entrega a filiales del Grupo
Metrovacesa de activos de la sociedad vinculada Sacresa Terrenos 2, S.L. valorados (Gross Asset Value —
GAV-) en 421 millones de euros y con una deuda asociada de 279 millones de euros, mas un importe de 92
millones de euros en efectivo. Finalmente esta operacion se realizd con fecha 20 de febrero de 2009.

Con fecha 29 de diciembre de 2009, Barclays Bank S.A. obtuvo una participaciéon del 6,98% en el capital social
de Metrovacesa S.A. en virtud del acuerdo de dacion de 4,86 millones de acciones en pago de determinados
créditos que ostentaba frente a Cresa Patrimonial S.L.

Con fecha 22 de enero de 2010, Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona ha adquirido 3.611.975 acciones de
Metrovacesa S.A., lo que supone el 5,186% del capital social de la misma, un 5,03% al cancelar su parte
correspondiente de un préstamo suscrito en el ejercicio 2007 entre Cresa Patrimonial S.L. y varias entidades
bancarias por importe de 458 millones de euros, y un 0,156% al cancelar el endeudamiento otorgado por la
entidad a diversos miembros de la familia Sanahuja.

3. Bases de presentacién de las Cuentas Anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la misma, de forma
gue muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad. El
marco normativo es el establecido en:

1. Cddigo de Comercio y la restante legislacién mercantil

2. Plan General de Contabilidad aprobado por R.D. 1514/2007 y sus adaptaciones sectoriales

3. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias

4. Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion

Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2009 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
celebrada el 29 de junio de 2010.

b) Principios contables

Los Administradores han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad 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 dejado de aplicarse.



c)

d)

Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre

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

e El valor de mercado de los activos inmobiliarios de la Sociedad (véanse Notas 7, 8 y 10). En relacién
con el valor de mercado de los activos de la Sociedad se han obtenido valoraciones de expertos
independientes al 31 de diciembre de 2010. El valor de mercado de los activos inmobiliarios al 31 de
diciembre de 2009 se calculé realizando una actualizacién interna de las tasaciones realizadas al 30 de
septiembre de 2009.

e Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 6, 7, 8, 9y 10)

e Lavaloracion de los fondos de comercio (véase Nota 6).

Las hipotesis empleadas en el célculo actuarial de los pasivos por pensiones y otros compromisos con

el personal (véase Nota 22).

La vida util de los activos materiales, inversiones inmobiliarias e intangibles (véanse Notas 6, 7 y 8).

El valor de mercado de determinados instrumentos financieros (véase Nota 9).

El célculo de provisiones (véase Nota 14).

La valoracién de la participacion en Gecina (véase Nota 9).

La recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos (véase Nota 18).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al
cierre del ejercicio 2010, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en los préoximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva.

Durante el ultimo trimestre se ha confirmado el deterioro del mercado inmobiliario residencial. El retraimiento
de la demanda de viviendas, especialmente en segunda residencia, unido al exceso de oferta y en especial
la profundizacion de la crisis financiera internacional, que ha dado lugar a un endurecimiento de las
condiciones de financiacidon y unas mayores restricciones de acceso a la misma, han provocado problemas
financieros a una gran parte de las empresas del sector, que previsiblemente continuardn durante el
ejercicio 2011. La Sociedad entiende que su relativa menor exposicién al producto residencial, la calidad de
sus inversiones inmobiliarias y especialmente el cambio en el perfil de riesgo de la misma que puedan
percibir los financiadores motivado por el cambio en los accionistas de Metrovacesa S.A. permitird la
apertura de las vias de financiacion tradicionales del Grupo para financiar adecuadamente sus operaciones
en el ejercicio 2011.

La Sociedad ha incurrido en pérdidas en los ultimos ejercicios, lo que ha provocado que al 31 de diciembre
de 2010 el patrimonio neto y el fondo de maniobra sean negativos. No obstante la situacion de patrimonio
neto negativo, segun se indica en la Nota 13, la Sociedad no se encuentra inmersa en la causa de
disolucion establecida en el articulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital. Por otra parte, existen diversos
factores que tienden a reducir o eliminar la duda sobre la capacidad de la Sociedad de continuar como
empresa en funcionamiento: la disponibilidad de lineas de crédito otorgadas a la fecha y no utilizadas
(véase Nota 15), la tesoreria generada por la venta de Metropark Aparcamientos, S.A. (véase Nota 9), la
posibilidad de continuar con las ventas de activos inmobiliarios (véase Nota 8), el cobro del dividendo de
Gecina (véase Nota 21.g) asi como el presupuesto para el ejercicio 2011 y el plan de negocio aprobado por
los Administradores de la Sociedad. Dicho plan de negocio esta basado en determinadas hipétesis y
tendencias del mercado que incluyen principalmente la firma de un acuerdo de reestructuracion de su deuda
con entidades financieras y algunas ventas de activos que permitan atender a las necesidades de tesoreria
del ejercicio 2011.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2010 no se han producido cambios de criterios contables adicionales significativos
respecto a los criterios aplicados en el ejercicio 2009.



e) Comparacion de lainformacion

Con fecha 24 de septiembre de 2010 fue publicado en el BOE el Real Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre, por el que se introducian algunas modificaciones al Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007.

Conforme a las reglas de transicion establecidas, estas modificaciones se han aplicado de forma
prospectiva a partir del 1 de enero de 2010, sin que hayan tenido ninglin impacto significativo. De la misma
forma, de acuerdo a dichas reglas, la Sociedad ha optado por presentar el comparativo sin adaptar a los
nuevos criterios, de forma que estas cuentas anuales se consideran como iniciales a los efectos de los
principios de uniformidad y comparabilidad.

f)  Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en
las correspondientes notas de la memoria.

g) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2009.

h) Presentacion de las Cuentas Anuales

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las Cuentas Anuales se presentan
expresadas en miles de euros.

4, Distribucién del resultado.

La propuesta de distribucion del resultado obtenido en el ejercicio 2010, formulada por el Consejo de
Administracion para ser sometida a la aprobacion de la Junta General de Accionistas es la que se muestra a
continuacion:

Miles de
euros

Pérdidas obtenidas en el ejercicio (194.524)

Distribucion:
A Resultados negativos de ejercicios anteriores (194.524)
(194.524)

5. Normas de registro y valoraciéon

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de las Cuentas
Anuales para el ejercicio 2010, de acuerdo con las establecidas por el marco normativo aplicable han sido las
siguientes:

a) Inmovilizaciones intangibles

El inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adquisicion o coste de produccion.
Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspondiente amortizacion acumulada y, en su caso,
por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan en funcion de su vida
atil.
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b)

1) Fondo de comercio:

El inmovilizado intangible estaba formado principalmente por el fondo de comercio de fusion surgido en el
ejercicio 2001 por la fusién de Bami con Inmobiliaria Zabalburu, S.A. e Inmopark 92 Madrid, S.A. Dicho fondo
de comercio fue calculado por la diferencia existente entre el valor contable de la participacion de Bami en el
capital de Inmobiliaria Zabalburu, S.A. y el valor de los fondos propios de la mencionada sociedad
dependiente, corregido en el importe de las plusvalias tacitas imputadas a los activos de dicha sociedad.

La diferencia positiva existente entre el coste de adquisicion de las acciones de Inmobiliaria Zabalburu, S.A.
y su valor tedrico contable participado, fue imputada directamente, y en la medida de lo posible, a los
elementos patrimoniales de la sociedad dependiente, aumentando el valor de los activos inmobiliarios de la
misma.

En el ejercicio 2010 se ha procedido a realizar el test de deterioro conforme a la metodologia indicada mas
adelante, procediéndose a registrar la correspondiente correccion valorativa por el valor neto del mismo al 31
de diciembre de 2010 (véase Nota 6).

2) Aplicaciones informéaticas:

Las aplicaciones informaticas adquiridas o elaboradas por la Sociedad se encuentran registradas a su precio
de adquisicion o al coste de produccion, en su caso, amortizandose linealmente en 4 afios.

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 activo se
calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de
gue el activo 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.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierta posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementard 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 (unidad generadora de efectivo) en
ejercicios anteriores, con excepcion del fondo de comercio.

Inmovilizado material

El inmovilizado material se valora inicialmente por su coste de adquisicién o coste de produccion, al que se
incorpora el importe de las inversiones adicionales o complementarias que se realizan, y posteriormente se
minora por la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las hubiera, conforme
al criterio mencionado en la Nota 5.a)

Las plusvalias o incrementos netos del valor resultante de las operaciones de actualizacion y de las
asignaciones de plusvalias como consecuencia de combinaciones de negocios se amortizan en los periodos
impositivos que restan por completar la vida Gtil de los elementos patrimoniales actualizados.

Los costes de ampliacion, modernizacibn o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de
los correspondientes bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se registran como “Servicios
exteriores” en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta
de afadir a los costes externos, los costes internos determinados en funcién de los consumos propios de
materiales y los costes de fabricacion aplicados con los mismos criterios que los empleados para la
valoracién de las existencias.
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Los intereses y otras cargas financieras incurridos durante el periodo de construccion del inmovilizado
material se consideran como mayor coste del mismo y se registran neteandose de los gastos financieros en
el epigrafe “Gastos financieros capitalizados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

La amortizaciéon del inmovilizado material se calcula de forma lineal, en funcién de los afios de vida util
estimados de los activos. Los porcentajes anuales de amortizacion aplicados sobre los respectivos valores
de coste actualizado, en los casos que procede, asi como los afios de vida Util estimados, son los siguientes:

Afos de
Porcentaje | Vida Util
Anual Estimados
Sistema de amortizacion lineal:
Inmuebles para arrendamiento 1,33-2 50-75
Otras instalaciones 5,565-10 10-18
Mobiliario 10 10
Equipos proceso de informacion 25 4
Otro inmovilizado material 8-15 612

c)

d)

e)

El inmovilizado en curso no comienza a amortizarse hasta su entrada en funcionamiento, momento en que
se traspasa a su correspondiente cuenta de inmovilizado material, segun su naturaleza.

Inversiones inmobiliarias

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance de situacién 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.

Estos activos se valoran de acuerdo con los criterios indicados en la Nota 5.b) relativa al inmovilizado
material y su deterioro se evalla de acuerdo con lo indicado en la Nota 5.a).

Permutas de activos

Se entiende por “permuta de activos” la adquisicion de activos materiales o intangibles a cambio de la
entrega de otros activos no monetarios o de una combinacién de éstos con activos monetarios.

Como norma general, en operaciones de permuta con caracter comercial, el activo recibido se valora por el
valor razonable del activo entregado mas, en su caso, las contrapartidas monetarias que se hubieran
entregado a cambio. Las diferencias de valoracién que surgen al dar de baja el elemento entregado a cambio
se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando la permuta no tenga caracter comercial, el activo recibido se valora por el valor contable del bien
entregado mas, en su caso, las contrapartidas monetarias que se hubieran entregado a cambio, con el limite
del valor razonable del activo recibido si éste fuera menor.

Instrumentos financieros.

Activos financieros

Clasificacion

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

a) Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacion
de servicios por operaciones de trafico 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
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negocian en un mercado activo. Los ingresos por intereses se registran en el ejercicio en que se
devengan, siguiendo un criterio financiero.

b) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: valores representativos de deuda, con fecha de
vencimiento fijada y cobros de cuantia determinable, que se negocian en un mercado activo y sobre los
que la Sociedad manifiesta su intencion y capacidad para conservarlos en su poder hasta la fecha de
Su vencimiento.

¢) Activos financieros mantenidos para negociar: son aquellos adquiridos con el objetivo de enajenarlos en
el corto plazo o aquellos que forman parte de una cartera de la que existen evidencias de actuaciones
recientes con dicho objetivo. Esta categoria incluye también los derivados financieros que no sean
contratos de garantias financieras (por ejemplo avales) ni han sido designados como instrumentos de
cobertura.

d) Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, asociadas y multigrupo: se consideran empresas
del grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control, y empresas asociadas
aquellas sobre las que la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la
categoria de multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las que, en virtud de un acuerdo, se
ejerce un control conjunto con uno 0 mas socios.

e) Activos 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
categorias anteriores.

Valoracion inicial

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

Valoracién posterior

Los préstamos, partidas a cobrar e inversiones mantenidas hasta el vencimiento 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 pérdidas y
ganancias el resultado de las variaciones en dicho valor 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 correcciones 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 inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el
patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracion (incluyendo el fondo de comercio, si lo hubiera).

En el caso de sociedades participadas con patrimonio neto negativo, la Sociedad sigue la politica de
provisionar dicho patrimonio neto negativo hasta el limite de las cuentas por cobrar, préstamos y garantias
otorgadas a la filial.

Por dltimo, los activos financieros disponibles 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 el activo se enajena o
haya sufrido un deterioro de valor (de caracter estable o permanente), momento en el cual dichos resultados
acumulados reconocidos previamente en el Patrimonio Neto pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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 efecto de este
deterioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En cada fecha de balance, la Sociedad evallGa la existencia o ausencia de evidencia objetiva acerca del
deterioro de los activos financieros. En este contexto Metrovacesa, S.A. enfatiza la evidencia objetiva del
deterioro de activos financieros, para el caso de los préstamos y cuentas por cobrar, en las dificultades
financieras del deudor asi como en los incumplimientos de cldusulas contractuales, si bien tiene en
consideracion otras evidencias objetivas de deterioro tales como el retraso en los pagos, entre otros. Para el
resto de activos financieros Metrovacesa, S.A. enfatiza la evidencia objetiva del deterioro de activos
financieros en el valor de cotizacién, para aquellos activos financieros cuyo valor razonable puede
determinarse por referencia a precios de cotizacién publicados, y en el valor tedrico contable, para aquellos
activos financieros cuyo valor razonable no puede determinarse por referencia a precios de cotizacion
publicados.

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 y
beneficios inherentes a su propiedad, tales como en ventas en firme de activos, cesiones de créditos
comerciales en operaciones de “factoring” en las que la empresa no retiene ningun riesgo de crédito ni de
interés, las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable o las titulizaciones de
activos financieros en las que la empresa cedente no retiene financiaciones subordinadas ni concede ningin
tipo de garantia o asume algun otro tipo de riesgo.

Derivados

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones y flujos de efectivo futuros. Fundamentalmente, estos riesgos son de
variaciones de los tipos de interés. En el marco de dichas operaciones la Sociedad contrata instrumentos
financieros de cobertura, fundamentalmente IRS (Interest Rate Swap).

Para que estos instrumentos financieros puedan calificarse como de cobertura contable, son designados
inicialmente como tales documentandose la relacion de cobertura. Asimismo, la Sociedad verifica
inicialmente y de forma periédica a lo largo de su vida (como minimo en cada cierre contable) que la relacién
de cobertura es eficaz, es decir, que es esperable prospectivamente que los cambios en el valor razonable o
en los flujos de efectivo de la partida cubierta (atribuibles al riesgo cubierto) se compensen casi
completamente por los del instrumento de cobertura y que, retrospectivamente, los resultados de la
cobertura hayan oscilado dentro de un rango de variacion del 80% al 125% respecto del resultado de la
partida cubierta.

Los derivados contratados por Metrovacesa al 31 de diciembre de 2010 cumplian en un alto porcentaje todos
los requisitos indicados anteriormente para poder ser calificados como de cobertura y, por ello, las
variaciones del valor razonable de estos instrumentos financieros derivados en el periodo de 12 meses
terminado el 31 de diciembre de 2010 se han reconocido en el patrimonio neto, en el epigrafe de “Ajustes en
patrimonio por valoracion”.

Pasivos financieros

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

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

Los instrumentos financieros derivados de pasivo se valoran a su valor razonable, siguiendo los mismos
criterios que los correspondientes a los activos financieros mantenidos para negociar descritos en el
apartado anterior.

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han generado
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f)

9)

h)

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el Patrimonio de la 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 emision.

Las acciones propias se registran, por el valor de la contraprestacién entregada a cambio, directamente
como menor valor del Patrimonio neto. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad mantiene 680.977 y
709.037 acciones propias, respectivamente, valoradas por un importe de 23.585 y 33.650 miles de euros,
respectivamente. En la Nota 13 se muestra un resumen de las transacciones realizadas con acciones
propias en el ejercicio. Los resultados derivados de la compra, venta, emisiébn o amortizaciéon de los
instrumentos de patrimonio propio se reconocen directamente en Patrimonio neto, sin que en ningln caso se
registre resultado alguno en la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la cifra total de acciones de la sociedad en el balance representaba el
0,98% y 1,02%, respectivamente, del total de acciones de Metrovacesa, S.A.

Existencias

Corresponden, basicamente, a terrenos y promociones inmobiliarias destinadas a la venta. Los terrenos y
solares se valoran a su precio de adquisicion, incrementado por los costes de urbanizacién si los hubiese,
asi como otros gastos relacionados con la compra (impuesto de transmisiones, gastos de registro, etc.) y los
gastos financieros incurridos, so6lo en el caso de que se estén desarrollando actuaciones sobre los mismos, o
a su valor neto de realizacion, si éste fuera menor, dotando en su caso las correspondientes provisiones por
depreciacion de existencias.

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promociones inmobiliarias pendientes de
terminacion. En estos costes se incluyen los correspondientes al solar, urbanizacién y construccion, asi
como la capitalizacion de los gastos financieros incurridos durante el periodo de construccién, asi como otros
costes directos e indirectos imputables a los mismos. Por otro lado, la Sociedad sigue el criterio de no
capitalizar los costes de comercializacion, que imputa directamente a la cuenta de resultados.

El coste de las obras en curso se ajusta a su valor neto de realizaciéon dotando, en su caso, la provisiéon por
depreciacion correspondiente.

Se transfiere de “Obra en curso” a “Edificios construidos” el coste correspondiente a aquellas promociones
inmobiliarias cuya construccion ha terminado en el periodo y estén pendientes de venta.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras
divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segun los tipos de
cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten
aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance de situacién. Los beneficios o pérdidas puestos de
manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen.

Provisiones y contingencias.
Los Administradores de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en
cuanto a su importe y/ o momento de cancelacién.
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b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes
de la voluntad de la Sociedad.

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

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan
dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un
vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté
obligada a responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el
que, en su caso, figurara la correspondiente provision.

Provisiones para impuestos

Se corresponde con el importe estimado de litigios y posibles obligaciones con las Administraciones
Publicas.

Provisiones para operaciones de trafico

Corresponden fundamentalmente a las provisiones por terminacion de obra, garantias y por operaciones de
tréfico propias de la actividad ordinaria de la Sociedad. Las provisiones por terminacion de obra incluyen los
importes correspondientes a los gastos pendientes de incurrir para la liquidacién de la promocién. Se incluye
la estimacién de costes que se pudieran producir en el corto plazo, una vez terminadas las obras, por la
realizacion de pequefias reparaciones, servicio de postventa y otras contingencias en las promociones
entregadas e imputadas a resultados.

Otras provisiones

Corresponde al importe estimado para hacer frente a responsabilidades probables o ciertas, nacidas de
litigios en curso y por indemnizaciones y obligaciones pendientes de cuantia indeterminada. Su dotacion se
efectlia al nacimiento de la responsabilidad o de la obligacién que determina la indemnizacién o el pago.

Ingresos y gastos

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

El reconocimiento de los ingresos por ventas de viviendas se produce en el momento en que se han
transferido al comprador los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del bien vendido, no
manteniendo la gestién corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control efectivo sobre el mismo. Este
momento suele coincidir con la escrituracién del bien en venta.

La Sociedad recoge en el epigrafe “Aprovisionamientos” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta la
dotacion, en concepto de provisiéon para terminacion de obra, de los importes correspondientes a los gastos
pendientes de incurrir para la liquidacion de la promocion.

El importe anticipado en efectivo o en efectos a cobrar correspondiente a las reservas y contratos de venta
de promociones cuando éstas no se hayan entregado al cliente y por tanto no se haya reconocido la venta,
se contabiliza en el capitulo "Anticipos de clientes" del pasivo del Balance de Situacion adjunto,
clasificAndose como corriente con independencia de la fecha prevista de reconocimiento de venta de las
promociones.
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En el caso de ventas de inmuebles procedentes del inmovilizado material e inversiones inmobiliarias, el
beneficio o pérdida se recoge como “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado”. Estas ventas
se registran también en el momento de la escritura de compraventa.

La Sociedad sigue el criterio de reconocer las ventas de suelo cuando se transmiten los riesgos y beneficios
del mismo, que habitualmente se produce en la fecha en la que se escritura la 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.

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, los intereses y
dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen
como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad clasifica los dividendos e ingresos financieros provenientes de empresas del grupo y asociadas
como “Importe neto de la cifra de negocios” en base a la Consulta 2 del BOICAC 79 emitida en el ejercicio
2009.

Indemnizaciones por despidos

De acuerdo con la legislacion laboral vigente, la Sociedad estaria obligada a indemnizar a sus empleados
con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las
indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como gasto en el ejercicio
en el que se adopta la decision del despido. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existe una provision por este
concepto que asciende a 1.943 miles de euros y 4.294 miles de euros respectivamente y se encuentran
registrada en los epigrafes “Remuneraciones pendientes de pago” del balance de situacion adjunto.

Impuestos sobre beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido, considerando las
eliminaciones de caracter fiscal que resulten de aplicacion como consecuencia de tributar bajo el régimen de
consolidacion fiscal, al ser Metrovacesa S.A. la cabecera del grupo fiscal desde el 1 de enero de 2008.

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

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los
activos y pasivos por impuesto 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 que se espera
recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una
operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién 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.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere
probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos
efectivos.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos
son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios
fiscales futuros.

m) Transacciones con vinculadas

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

6. Inmovilizaciones intangibles

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2010 y 2009, son los que se muestran a
continuacion:

Ejercicio 2010:

Miles de euros
01/01/2010 Altas Bajas 31/12/2010
Coste:
Fondo de comercio 18.972 - (18.972) -
Propiedad industrial 11 - - 11
Aplicaciones informaticas 31.941 217 - 32.158
50.924 217 | (18.972) 32.169
Amortizacion acumulada:
Fondo de comercio (6.581) - 6.581 -
Propiedad industrial (11) - - (11)
Aplicaciones informaticas (24.792) (3.837) - (28.629)
(31.384) (3.837) 6.581 (28.640)
Inmovilizado intangible 19.540 3.529
Ejercicio 2009:
Miles de euros
01/01/2009 Altas Bajas 31/12/2009
Coste:
Fondo de comercio 18.972 - - 18.972
Propiedad industrial 11 - - 11
Aplicaciones informaticas 28.322 3.619 - 31.941
47.305 3.619 - 50.924
Amortizacion acumulada:
Fondo de comercio (6.581) - - (6.581)
Propiedad industrial (1) - - (1)
Aplicaciones informaticas (20.352) (4.440) - (24.792)
(26.944) (4.440) - (31.384)
Inmovilizado intangible 20.361 19.540
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La fusion de Metrovacesa con Bami en el ejercicio 2003 incorpord a este epigrafe un fondo de comercio que
surgio en el ejercicio 2001, como consecuencia de la fusion de Bami con Inmobiliaria Zabalburu, S.A. e Inmopark
92 Madrid, S.A., por importe de 18.972 miles de euros.

Los elementos totalmente amortizados a cierre de los ejercicios 2010 y 2009 ascienden a 17.410 y 14.240 miles
de euros respectivamente que se corresponden con el inmovilizado registrado bajo el epigrafe “Propiedad
industrial” y “Aplicaciones informaticas”.

Deterioros

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de que disponen los Administradores de la Sociedad, las
previsiones de resultados y flujos de caja descontados atribuibles a Metrovacesa, S.A. por parte del fondo de
comercio de Zabalburu se ha decidido deteriorar en el ejercicio 2010 dicho fondo de comercio, registrandose la
pérdida en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2010 adjunta.

7. Inmovilizaciones materiales

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2010 y 2009, son los que se muestran a

continuacion:

Ejercicio 2010:

Miles de euros
01/01/2010 Altas Bajas Traspasos | 31/12/2010
Coste:
Inmuebles para uso propio 3.190 36 - - 3.226
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10.941 776 (1.011) - 10.706
Otro Inmovilizado material 5.836 91 - - 5.927
Inmovilizado en curso y anticipos 1.007.822 32.217 (5.025) (213.799) 821.216
1.027.789 33.120 (6.036) (213.799) 841.075
Deterioro:
Inmuebles para uso propio (72) (158) - - (230)
Inmovilizado en curso (223.042) (164.637) 6.475 44,986 (336.218)
(223.114) (164.795) 6.475 44.986 (336.448)
Amortizacion Acumulada:
Inmuebles para uso propio (128) (80) - - (208)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (5.100) (912) 549 - (5.463)
Otro Inmovilizado material (5.399) (151) - - (5.550)
(10.627) (1.143) 549 - (11.221)
Inmovilizado material neto 794.048 493.405
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Ejercicio 2009:

Miles de euros
01/01/2009 Altas Bajas Traspasos | 31/12/2009
Coste:
Inmuebles para uso propio 1.234 13 - 1.943 3.190
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10.559 388 (6) - 10.941
Otro Inmovilizado material 5.639 197 - - 5.836
Anticipos e inmovilizado en curso 1.098.276 86.985 (43.937) (133.502) 1.007.822
1.115.708 87.583 (43.943) (131.559) 1.027.789
Deterioro:
Inmuebles para uso propio - (72) - - (72)
Inmovilizado en curso (61.443) (164.332) 2.630 103 (223.042)
(61.443) (164.404) 2.630 103 (223.114)
Amortizacion Acumulada:
Inmuebles para uso propio (80) (48) - - (128)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (4.215) (885) - - (5.100)
Otro Inmovilizado material (5.240) (159) - - (5.399)
(9.535) (1.092) - - (10.627)
Inmovilizado material neto 1.044.730 794.048

Inmuebles para uso propio

En este epigrafe la Sociedad recoge principalmente los locales e instalaciones correspondientes a diversas
delegaciones como Alicante, Algeciras y Valladolid.

Anticipos e inmovilizado en curso

Las adiciones mas significativas en el inmovilizado en curso en el ejercicio 2010 por importe de 9.797 miles de
euros se corresponden a las reformas que se estan llevando a cabo en 19 de las plantas del edificio Torre de
Madrid, a las obras realizas en un complejo de oficinas en Las Tablas (Madrid) por importe de 6.112 miles de
euros, a las obras de urbanizacion que se estan ejecutando en un solar de uso terciario-oficinas sito en
Valdebebas (Madrid) por importe de 5.026 miles de euros y al centro comercial situado en Reus por importe de
1.503 miles de euros.

Las bajas més significativas del ejercicio 2010 corresponden a la devoluciéon de un anticipo entregado para la
opcidn de compra de un suelo situado en Ledn por importe de 1.700 miles de euros.

Los traspasos durante el ejercicio 2010 a la cuenta de “Inmuebles para arrendamiento” del epigrafe “Inversiones
Inmobiliarias” corresponden fundamentalmente a la entrada en explotacién de un complejo de oficinas en Las
Tablas (Madrid) por importe de 91.462 miles de euros, un hotel en Diagonal 199 (Barcelona), por importe de
52.444 miles de euros, un edificio de oficinas en Arturo Soria (Madrid), por importe de 44.305 miles de euros, un
edificio de oficinas en Fuente La Mora (Madrid), por importe de 14.931 miles de euros y por la entrada en
explotacion de parte del edificio Torre Madrid por importe de 9.009 miles de euros.

Del coste registrado en el epigrafe “Anticipos e Inmovilizado en Curso” durante los ejercicios 2010 y 2009,
corresponde al valor de los solares un importe de 674.367 y 736.995 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2010 no existen compromisos de compra de inmovilizado material. Al 31 de diciembre de
2009 existian compromisos de compra por un importe de 62.668 miles de euros, de los cuales se habian
materializado en pagos un importe 27.455 miles de euros encontrandose registrados en la cuenta de “Anticipos
e inmovilizado en curso”.

Los intereses y otras cargas financieras capitalizados como mayor coste del inmovilizado material en curso
durante el ejercicio 2010 y 2009 han ascendido a 3.705 y 13.575 miles de euros, registrandose la capitalizacion
en el epigrafe “Gastos financieros capitalizados” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.
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Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad mantiene elementos del inmovilizado material totalmente
amortizados por importe de 6.602 y 6.357 miles de euros respectivamente.

Determinados inmuebles incluyen las actualizaciones aprobadas mediante la Orden Ministerial de 21 de junio de
1989, en la que se reconocen determinados beneficios tributarios establecidos en la Ley 76/1980 (B.O.E. del 27
de junio de 1989, n° 14844). El importe neto correspondiente a dicha revalorizacion al 31 de diciembre de 2010 y
2009 asciende respectivamente a 3.417 y 4.894 miles de euros. Asimismo, el importe neto correspondiente a las
actualizaciones practicadas de acuerdo con el Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio asciende a 201 y 203
miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existen activos en curso por importe de 51.135 y 143.596 miles de euros
hipotecados en garantia de diversos préstamos respectivamente, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2010 y 2009
asciende a 34.003 y 82.032 miles de euros (véase Nota 15).

Es politica de la Sociedad contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para dar cobertura a
los riesgos que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material.

Pérdidas por deterioro

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el Grupo mantiene una provision para inmovilizado material por importe de
336.448 y 223.114 miles de euros para adecuar el valor contable de alguno de sus activos al valor de mercado,
de acuerdo a las valoraciones realizadas por BNP Paribas Real Estate Advisory Spain, S.A., valoradores
independientes no vinculados al Grupo (véase Nota 3.c). Las pérdidas por deterioro se encuentran recogidas en
el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
adjunta y han ascendido a 158.320 miles de euros en 2010 (161.774 miles de euros en 2009).

8. Inversiones inmobiliarias

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2010 y 2009, son los que se muestran a
continuacion:

Ejercicio 2010:

Miles de euros

01/01/2010 Altas Bajas Traspasos | 31/12/2010
Coste:
Inmuebles para arrendamiento 1.435.538 32.132 (65.968) 213.728 | 1.615.430
1.435.538 32.132 (65.968) 213.728 | 1.615.430
Deterioro:
Inmuebles para arrendamiento (36.777) (58.158) 18.272 (44.986) | (121.649)

(36.777) | (58.158) 18272 | (44.986) | (121.649)

Amortizacion Acumulada:

Inmuebles para arrendamiento (190.603) (23.775) 22.660 - (191.718)
(190.603) (23.775) 22.660 - (191.718)
Inversiones inmobiliarias 1.208.158 1.302.063
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Ejercicio 2009:

Miles de euros
01/01/2009 Altas Bajas Traspasos | 31/12/2009
Coste:
Inmuebles para arrendamiento 1.335.990 34.054 (65.671) 131.165 | 1.435.538
1.335.990 34.054 (65.671) 131.165 | 1.435.538
Deterioro:
Inmuebles para arrendamiento (17.137) (19.889) 352 (103) (36.777)
(17.137) (19.889) 352 (103) (36.777)
Amortizacion Acumulada:
Inmuebles para arrendamiento (173.129) (23.510) 5.642 394 | (190.603)
(173.129) (23.510) 5.642 394 | (190.603)
Inversiones inmobiliarias 1.145.724 1.208.158

Inmuebles para arrendamiento

Con fecha 26 de marzo de 2010 la Sociedad ejercité una opcion de compra que tenia sobre un hotel en Barbera
del Vallés (Barcelona) por importe de 13.257 miles de euros.

Las bajas mas significativas durante el ejercicio 2010 se deben a la venta del Triangulo Princesa, por un coste
43.355 miles de euros, obteniendo un beneficio de 90.922 miles de euros; una residencia para la tercera edad
situada en Valencia, por un coste de 7.006 miles de euros, obteniendo una pérdida de 1.149 miles de euros; al
hotel Maquinista (Barcelona) por un coste de 5.342 miles de euros, obteniendo un beneficio de 2.609 miles de
euros; viviendas situadas en la Torre Madrid con un coste de 3.182 miles de euros, obteniendo un beneficio de
5.904 miles de euros y un edificio de oficinas situado en el Plantio (Madrid) con un coste de 5.679 miles de
euros, obteniendo un beneficio de 6.116 miles de euros. Dichos beneficios y pérdidas han sido registrados en el
epigrafe de “Resultado por enajenaciones del inmovilizado” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.

Los traspasos mas significativos del ejercicio 2010 se corresponden a la entrada en explotacién de un complejo
de oficinas en Las Tablas (Madrid), por importe de 91.462 miles de euros; un hotel en Diagonal 199 (Barcelona),
por importe de 52.444 miles de euros; un edificio de oficinas en Arturo Soria (Madrid), por importe de 44.305
miles de euros; un edificio de oficinas en Fuente La Mora (Madrid), por importe de 14.931 miles de euros; y por
la entrada en explotacién de parte del edificio Torre Madrid por importe de 9.009 miles de euros.

Del total del coste registrado en este epigrafe durante los ejercicios 2010 y 2009, un importe de 674.140 y
559.613 miles de euros, respectivamente, corresponde al valor de los solares.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existen activos inmobiliarios por importe de 1.437.260 y 712.225 miles de
euros hipotecados en garantia de diversos préstamos, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 asciende a
2.196.080 y 1.446.556 miles de euros, respectivamente (véase Nota 15).

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad mantiene elementos de las inversiones inmobiliarias totalmente
amortizados por importe de 33.974 y 31.494 miles de euros, respectivamente.

El valor de las inversiones inmobiliarias, inmovilizado material y en curso de la Sociedad al 31 de diciembre de
2010 y 2009, calculado en funcion de tasaciones realizadas por BNP Paribas Real Estate Advisory Spain, S.A.,
valorador independiente no vinculado al Grupo, asciende a 3.072.019 y 3.386.986 miles de euros,
respectivamente.

La valoracién en ambos afios ha sido realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion
publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los
Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de
Valoracion (IVSC).
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El experto valorador ha aplicado con caracter general la metodologia “Term and Reversion”. Esta metodologia
consiste en la capitalizacién a la renta actual durante la vigencia del contrato a una tasa (TERM) y a la salida del
inquilino, la renta de mercado a una tasa (REVERSION) normalmente superior en 25 puntos basicos de la tasa
TERM. Las variables clave de dicho método son por tanto las tasas de capitalizacion utilizadas y las rentas de
mercado estimadas.

En cualquier caso, la evolucion del mercado patrimonial en el ejercicio 2011 podria ocasionar diferencias
significativas entre el valor razonable de las inversiones inmobiliarias del grupo y el valor de realizacién efectivo
de las mismas.

Pérdidas por deterioro

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el Grupo ha registrado unas pérdidas por deterioro para inversiones
inmobiliarias por importe de 121.649 y 36.777 miles de euros, respectivamente, para adecuar el valor contable
de alguno de sus activos al valor de mercado, de acuerdo a las valoraciones realizadas por BNP Paribas Real
Estate Advisory Spain, S.A., valoradores independientes no vinculados al Grupo (véase Nota 3.c). El efecto de
las dotaciones del ejercicio, que han ascendido a 39.886 y 19.537 miles de euros en 2010 y 2009,
respectivamente, se encuentran recogidos en el epigrafe “Deterioro y pérdidas por enajenacion del inmovilizado”
de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.

La ocupacion real de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010 y 2009, se sitla en un 85,20% y 87,13%
respectivamente del total de la superficie.

En cuanto al uso de estos edificios, la superficie destinada al alquiler se distribuye de la siguiente manera:

Superficie Superficie
alquilable m* | alquilable m?

2010 (*) 2009 (*)
En Oficinas 459,803 430.718
En Garajes 254.886 245.893
En Hoteles 108.592 129.497
En Centros Comerciales 103.523 103.523
En Locales 26.903 32.575
Otros 16.248 16.061
En Viviendas 12.223 13.893
En Trasteros 1.207 1.143
En Industrial 500 500
Residencia 32 Edad - 3.259
Total 983.885 977.062

(*) No se incluye la superficie de los garajes de los centros comerciales
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9. Inmovilizaciones financieras

a) Inversiones financieras a largo plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo” al cierre de los ejercicios 2010 y 2009
es el siguiente:

Miles de euros
Clases instrumentos financieros a largo plazo
Instrumentos de patrimonio Créditos y otros Total

Categorias 31/12/2010 | 31/12/2009 |31/12/2010|31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento - - 20.535 25.747 20.535 25.747

Préstamos y partidas a cobrar - - 172 2.881 172 2.881
Activos financieros disponibles para la venta:

- Valorados a valor razonable 4.364 6.060 - - 4.364 6.060

Total 4.364 6.060 20.707 28.628 25.071 34.688

Activos financieros mantenidos a vencimiento

El epigrafe de “Inversiones mantenidas hasta el vencimiento” del Balance de Situacion adjunto, cuyo saldo al 31
de diciembre de 2010 y 2009 asciende a 20.535 y 25.747 miles de euros, respectivamente, incluye basicamente
las fianzas constituidas por los arrendatarios en concepto de garantia que la Sociedad deposita en el Instituto de
la Vivienda de cada localidad, por importe de 17.838 y 20.387 miles de euros, y depositos por importe de 2.697 y
5.360 miles de euros, respectivamente.

Activos financieros disponibles para la venta

Este epigrafe incluye participaciones minoritarias en empresas no consolidadas, de acuerdo con el siguiente
detalle:

Miles de euros

31/12/2010 | 31/12/2009
Benicassim Golf, S.L. - 1.695
Parque Central Agente Urbanizador 1.950 1.950
Urbanizadora Fuente de San Luis, S.L. 1.782 1.782
Otros 755 756
Total Coste 4.487 6.183
Deterioro (123) (123)
Total Activos financieros disponibles para la venta 4.364 6.060

Con fecha 23 de diciembre de 2010 Metrovacesa, S.A ha procedido a permutar su participaciéon en la Sociedad
Benicassim Golf, S.L. y un crédito concedido a dicha Sociedad por importe de 3.829 miles de euros, por un suelo
situado en la localidad de Benicassim (Castellén). El precio asignado en el contrato de compraventa, a la
participacion ha sido de 10.133, siendo el precio del suelo de 23.627 miles de euros. Dicha operacion ha
generado un beneficio de 8.438 miles de euros, registrado en el epigrafe “Deterioro y resultados por enajenacion
de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 21 j). No obstante lo
anterior, la Sociedad ha registrado una provisién por deterioro del activo adquirido equivalente al margen
obtenido en la venta de la participacion, con objeto de eliminarlo.
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b) Inversiones financieras a corto plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo” al cierre de los ejercicios 2010 y 2009

es el siguiente:

Miles de euros

Clases instrumentos financieros a corto plazo

Instrumentos de patrimonio Créditos y otros Total
31/12/2010 | 31/12/2009 |31/12/2010|31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009
Activos a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias:

- Mantenidos para negociar 18 18 - - 18 18
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento - - 19.488 28.017 19.488 28.017
Préstamos y partidas a cobrar - - 646 1.887 646 1.887
Total 18 18 20.134 29.904 20.152 29.922

El epigrafe de “Inversiones mantenidas hasta el vencimiento” del Balance de Situacion adjunto, cuyo saldo al 31
de diciembre de 2010 y 2009 de “Créditos y otros” asciende a 19.488 y 28.017 miles de euros, recoge
principalmente el dividendo a cobrar de la sociedad del grupo Metrovacesa Alquileres Urbanos, S.L.U., por
importe de 17.006 miles de euros y los depdsitos y fianzas a corto plazo, que corresponden fundamentalmente a
las cuentas corrientes que la Sociedad abre para cada promocion en virtud del Real Decreto 57/68 que obliga a

inmovilizar los depdsitos que entregan los clientes de cada promocion.

El epigrafe de “Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias mantenidos para negociar” del
Balance de Situacion adjunto, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 asciende a 18 miles de euros en
ambos ejercicios, recoge valores negociables de otras empresas que la Sociedad tiene previsto liquidar en el

corto plazo.

Deterioros:

A 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad no ha registrado pérdidas por deterioro en este epigrafe.

c) Inversiones en patrimonio en empresas de grupo, asociadas y multigrupo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones en patrimonio en empresas del grupo, asociadas y multigrupo”
al cierre de los ejercicio 2010 y 2009 es el siguiente:

No corriente Corriente
31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009
Instrumentos de patrimonio 1.756.144 | 1.785.786 - -
Créditos y otros 200.499 140.597 7.868 7.232
Total Inversiones en patrimonio en
empresas de grupo, asociadas y multigrupo | 1.956.643| 1.926.383 7.868 7.232
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Instrumentos de patrimonio

La informacion mas significativa relacionada con las empresas del Grupo y asociadas al cierre del ejercicio 2010

es la siguiente:

Miles de euros

% %
Participacion | Participacién| Valor de la Valor Neto
Directa Indirecta Inversion | Deterioro | Contable
Centros Comerciales Metropolitanos, S.A. 100,00% - 61 (61) -
Metroparque, S.A. 100,00% - 52.212 - 52.212
Areas Comerciales en Estaciones de Tren
Espafiolas, S.A. 100,00% - 1.428 (1.428) -
Paseo Comercial Carlos 11, S.A. - 50,00% - - -
La Vital Centro Comercial y de Ocio, S.L. - 80,00% - - -
Fonfir I, S.L. 50,00% - 754 (654) 100
Inmobiliaria Das Avenidas Novas, S.A. 50,00% - 3.770 (2.349) 1.421
Inmobiliaria Duque de Avila, S.A. 50,00% - 5.776 (428) 5.348
Inmobiliaria Fontes Picoas, S.A. 100,00% - 8.247 (3.830) 4.417
Inmobiliaria Metrogolf, S.A. 100,00% - 1.000 - 1.000
Promotora Metrovacesa, S.L. 50,00% - 7.611 - 7.611
Urbanizadora Valdepolo I, S.A. 50,00% - 8.727 - 8.727
Urbanizadora Valdepolo |1, S.A. 50,00% - 8.727 - 8.727
Urbanizadora Valdepolo 11, S.A. 50,00% - 8.727 - 8.727
Urbanizadora Valdepolo IV, S.A. 50,00% - 8.727 - 8.727
Valleverde Promotora Cantabro Leonesa, S.L. 50,00% - 243 - 243
Grupo Pegesa 50,00% - 6.536 - 6.536
Metropolitana Castellana, S.L. 10,00% 90,00% 4.073 - 4.073
Explotaciones Urbanas Espafiolas, S.L. 100,00% - 1.125 (104) 1.021
Acoghe, S.L. 100,00% - 1.634 (1.249) 385
Holding Jaureguizahar 2002, S.A. 100,00% - 12.711 - 12.711
Jaureguizahar Promocion y Gestion
Inmobiliaria, S.L. - 45,00% - - -
Valnim Edificaciones, S.L. 63,33% - 318 (147 171
Desarrollo de Infraestructuras de Castilla, S.A. 100,00% - 60 - 60
Metrovacesa Grundstlick, GmbH 100,00% - 4.029 (3.204) 825
Metrovacesa Deutschland, GmbH 100,00% - 28 - -
Metrovacesa Objeckt, GmbH & Co.KG - 100,00% - - -
Sadorma 2003, S.L. 99,86% 0,14% 7.250 (7.250) -
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Miles de euros

% %
Participacion | Participacion | Valor de la Valor Neto
Directa Indirecta Inversion | Deterioro | Contable

Global Murex Iberia, S.L. 99,99% 0,01% 14 14 -
Caja Castilla La Mancha Desarrollo Industrial,
S.L. 40,00% - 204 (204) -
Promociones Residenciales Sofetral, S.A. 30,00% - 1.048 - 1.048
Desarrollo Urbano de Patraix, S.A. 40,00% - 1.260 - 1.260
Espacios del Norte, S.A. 20,00% - 301 (301) -
Valdicsa, S.A. 33,33% - 1.402 (357) 1.045
L’Esplay Valencia, S.L. 37,43% - 225 - 225
Metrovacesa Mediterranée, S.A.S 49,00% 51,00% 15.111 15.111
Grupo Asturcontinental 45,00% - 534 - 534
Grupo Coto de los Ferranes 45,00% - 2.283 - 2.283
Promociones Vallebramen, S.L. 100,00% - 15.901( (15.901) -
Resiter Integral, S.A. 100,00% - 109 - 109
Atlantys Espacios Comerciales, S.L. - 50,00% - - -
Habitatrix, S.L. 100,00% - 2.522 (2.522) -
Pentapolitano, S.L. 100,00% - 480.112 | (403.721) 76.391
Promotora Inmobiliaria Margen Derecha, S.L. - 50,00% - - -
Fuencarral Agrupanorte, S.L. - 42,00% - - -
Metrovacesa Alquileres Urbanos, S.L. 100% - 34.901 - 34.901
Project Maple I, BV - 100,00% - - -
Metrovacesa Access Tower GmbH 100,00% - 65.642 | (33.904) 37.637
Global Carihuela 90,00% 10,00% 2 2 -
Vertiarama, S.L 89,99% 10,01% 2 2 -
Desarrollos Estructurales Vaines, S.L 100,00% - 3 3) -
Metrovacesa France 100,00% - 35.918| (29.841) 6.077
Medea 96,70% - 3.000 (3.000) -
Gecina 26,85% - 1.452.352 - 1.452.352
Varitelia Distribuciones, S.L 100,00% - 3 3) -
Jelone Holding BV 100,00% - 146.405| (146.405) -
MCHG Phillippen Beheer BV - 100,00% - - -
SCI Tour Signal 5,00% 95,00% - - -
Total 2.413.028 | (656.884)| 1.756.144
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El resumen del patrimonio segun los estados financieros
participadas es el que se muestra a continuacién:

al 31 de diciembre de 2010 de las sociedades

Miles de euros

Capital Resultado
social Reservas | del ejercicio | Total
Centros Comerciales Metropolitanos, S.A. 61 (3.166) 1.905 (1.200)
Metroparque, S.A. 56.194 30.568 6.651 93.413
Promotora Metrovacesa, S.L. 18.278 (6.449) (2.834) 8.995
Explotaciones Urbanas Espafiolas, S.L. 363 606 52 1.021
Promociones Residenciales Sofetral, S.A. 3.497 930 - 4.427
Caja Castilla la Mancha Desarrollo Industrial, S.L. 500 2.616 (158) 2.958
Urbanizadora Valdepolo I, S.A. 786 (693) (633) (540)
Urbanizadora Valdepolo |1, S.A. 786 (696) (634) (543)
Urbanizadora Valdepolo 11, S.A. 786 (695) (634) (542)
Urbanizadora Valdepolo IV, S.A. 786 (697) (634) (544)
Areas Comerciales de Estaciones de Tren Espafiolas, S.A. 2.257 120 (3.266) (889)
Desarrollo de Infraestructuras de Castilla, S.A. 60 16 (10) 66
Holding Jaureguizahar 2002, S.A. 1.481 12.628 2 14.110
Metropolitana Castellana, S.L. 743 10.032 3.726 14.501
Inmobiliaria Das Avenidas Novas, S.A. 7.543 (4.580) (120) 2.843
Inmobiliaria Dugque D'Avila, S.A. 13.029 (2.593) 261 10.697
Inmobiliaria Fontes Picoas, S.A. 2.500 1.903 15 4417
Fonfir I, S.L. 3 31 165 199
Parques Empresariales Gran Europa, S.A. 4,958 33.186 2.445 40.590
Espacios del Norte, S.A. 1.503 (1.680) (3) (181)
L'Esplay Valencia, S.L. 601 179 - 780
Valleverde Promotora Cantabro Leonesa, S.L. 450 324 (257) 518
Desarrollo Urbano de Patraix, S.A. 1.350 54.885 (15) 56.220
Inmobiliaria Metrogolf, S.A. 1.000 2.743 9 3.753
Acoghe, S.L. 1.600 (1.047) (168) 385
Metrovacesa Grundstiick GmbH 4.025 (3.084) (116) 825
Metrovacesa Deutschland GmbH 25 (1.221) 391 (805)
Valdicsa, S.A. 4.207 (1.973) (104) 2.130
Asturcontinental de Edificaciones, S.L. 481 6.650 (122) 7.009
Promociones Coto de los Ferranes, S.L. 4.808 25.192 752 30.752
Resiter Integral, S.A. 120 38 84 243
Valnim Edificaciones, S.L. 239 30 1) 269
Promociones Vallebramen, S.L. 3.020 3.321 (19.504) | (13.164)
Sadorma 2003, S.L. 7.260 (9.146) (1.189) (3.075)
Global Murex Iberia, S.L 14| (15.540) (2)| (15.529)
Habitatrix, S.L. 2.523 (7.319) (3.979)( (8.774)
Pentapolitano, S.A. 1.060 75.393 (20) 76.434
Gecina 469.615( 2.951.014 275.037 | 3.695.666
Metrovacesa Alquileres Urbanos, S.L.U. 55.087 1.547 890 57.523
MVC Access Tower, GmbH 65.639 | (25.599) (8.703) 31.337
Vertiarama, S.L. 3| (66.547) (17.153) | (83.698)
Global Carihuela, S.A. 4 (3) (0) (0)
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Miles de euros

Capital Resultado

social Reservas | del ejercicio | Total
Desarrollos Estructurales Vaines, S.L. 3| (40.260) (6.462) | (46.719)
Varitelia Distribuciones, SL 3| (74.906) (62.901) | (173.804)
Jelone Holding BV 25| (47.975) (1.231) [ (49.181)
Metrovacesa France, S.A.S. 35.918( (28.708) (505) 6.705
Medea, S.A. 544 (1.685) (211)| (1.352)
Metrovacesa Mediterranée, S.A.S. 36.867 | (24.560) (8.645) 3.662
SCI Tour Signal, S.A.S. 1 Q) 0) 1)
Paseo Comercial Carlos Il S.A. 6.972 4.716 2.496 14.184
La Vital Centro Comercial y de Ocio, S.L. 14.010 2.245 1.002 17.258
Jaureguizahar Promocion y Gestion Inmobiliaria, S.L. 5.437 41.447 747 47.630
Metrovacesa Objeckt GmbH & Co.KG 3.711 (725) (2.988) 2
Atlantys Espacios Comerciales, S.L. 24.000 (582) 1.415 24.833
Promotora Inmobiliaria Margen Derecha, S.L. 18.000 (5.714) 1.031 11.795
Fuencarral Agrupanorte, S.L. 6.000| (24.606) (13.530) [ (32.136)
Project Maple I, BV 474641 | (474.820) (25) (203)
MCHG Phillippen Beheer BV 31| (47.872) (1.220) | (49.061)

La sociedad Gecina cotiza en el mercado bursatil francés, siendo la cotizacién media del Gltimo trimestre del
ejercicio 2010 y al 31 de diciembre de 2010 de 85,15 y 82,31 euros por accién, respectivamente.

Los movimientos mas significativos del ejercicio se detallan a continuacion:
Participaciones en empresas del grupo

Con fecha 27 de enero de 2010, se ha procedido a la venta de la sociedad del grupo Metropark Aparcamientos,
S.A con un coste de 17.140 miles de euros, por importe de 99.706 miles de euros. En el contrato de venta se
establecia adicionalmente la aportacién por parte de Metrovacesa, S.A., de 4.330 miles de euros para cubrir los
futuros gastos de diversos proyectos en curso que se estaban llevando a cabo en Metropark Aparcamientos,
S.A. y que fueron abonados por Metrovacesa, S.A en el mismo momento de la operacién de compraventa. Dicha
operacion ha generado un beneficio total antes de impuestos de 76.655 miles de euros que se encuentran
registrados en el epigrafe de “Deterioro y resultado por enajenacién de Instrumentos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 21j).

Participaciones en empresas asociadas

Durante el ejercicio 2010 no se han producido adquisiciones ni enajenaciones significativas de participaciones
en empresas asociadas.
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Deterioros:

Al 31 de diciembre de 2010, las pérdidas por deterioro registradas en estos epigrafes son los siguientes:

Miles de euros

Saldo Inicial [ Dotacion | Aplicacién| Traspasos | Saldo final

Provisién por depreciacion de instrumentos de
patrimonio 629.805 27.372 (291) - 656.886

Total 629.805 27.372 (291) - 656.886

La provision mas significativa registrada en el ejercicio 2010 por depreciacién de instrumentos de patrimonio
corresponde a Promociones Vallebramen, S.L. y MVC Access Tower, GmbH por importe de 13.547 miles de
euros y 8.702 miles de euros, respectivamente.

Adicionalmente, segln se indica en la Nota 14.1., en el epigrafe “Provisiones no corrientes” del balance de
situacion adjunto se incluyen las provisiones registradas por la Sociedad en relacion con el patrimonio neto
negativo de sus sociedades participadas.

Créditos y otros

El epigrafe "Créditos y otros" recoge los créditos a largo plazo concedidos a las empresas del Grupo y
Asociadas que devengan un tipo de interés de mercado con el siguiente detalle:
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Miles de euros
No corriente Corriente

31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009
Créditos a empresas del grupo
Areas Comerciales de Estaciones de Tren Espafiolas, S.A. - - 1.727 1.334
Metrovacesa Grundstiick, GmbH 8.649 10.309 1.667 1.519
Metrovacesa Deutschland, GmbH 749 1.045 30 15
Project Maple I, BV 133 44 13 3
Metrovacesa Access Tower 349 349 - -
Jelone Holding, B.V. 81 81 7 5
MCHG Philippen Beheer B.V. 52.190 50.570 3.873 4.257
Metrovacesa France, S.A.S 39.183 20.919 397 -
Koegnisallee Immobilien | KG - 457 - -
Koegnisallee Immobilien Il KG - 1.062 - -
Koegnisallee Immobilien 111 KG - 1.758 - -
Koegnisallee Immobilien IV KG - 337 - -
Koegnisallee Immobilien V KG - 775 - -
Espacios del Norte 65 65 - -
Valdicsa, S.A. 350 343 25 20
Medea, S.A. 1.358 1.068 98 78
Promotora Metrovacesa, S.L. 696 - 10 -
Vailen Management, S.L. 2 - - -
Urbanizadora Valdepolo I, S.A. 394 - - -
Urbanizadora Valdepolo II, S.A. 394 - - -
Urbanizadora Valdepolo 11, S.A. 394 - - -
Urbanizadora Valdepolo IV, S.A. 394 - - -
Metrovacesa Mediterranée, S.A.S. 11.883 180 21 1
Varitelia Distribuciones 30.800 22.800 - -
Global Murex Iberia 27.623 27.623 - -
Vertiarama,, S.L. 7.000 - - -
Desarrollos Estructurales Vaines, S.L. 17.800 800 - -
Global Carihuela 10 10 - -
Deincasa 2 2 - -
Total Coste 200.499 140.597 7.868 7.232
Deterioro - - - -
Total Créditos Empresas del Grupo y Asociadas 200.499 140.597 7.868 7.232

Con fecha 31 de Mayo de 2010, Metrovacesa, S.A. cedié a su filial francesa Metrovacesa France, S.A.S. la
cuenta por cobrar derivada de la venta del Triangulo Princesa (véase Nota 8) por importe de 25.000 miles de
euros, dicha crédito se ird cancelando simultdneamente al vencimiento de los efectos entregados por el
comprador. Con fecha 7 de julio de 2010, Metrovacesa, S.A acuerda con las sociedades dependientes Varitelia
Distribuciones, S.L., Vertiarama, S.L. y Desarrollos Estructurales Vaines, S.L. la concesion de créditos
participativos por importe de 8.000, 7.000 y 17.000 miles de euros, respectivamente. El vencimiento fijjado para
los tres préstamos ha sido el 30 junio de 2014.

Con fecha 1 de septiembre y 30 de noviembre de 2009, Metrovacesa S.A. acuerda con las sociedades Global
Murex Iberia y Varitelia Distribuciones respectivamente, la concesion de dos créditos participativos por importe
de 27.623 y 22.800 miles de euros, con vencimientos el 1 de septiembre de 2014 y 30 de junio de 2017,
respectivamente.
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10. Existencias

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

Miles de euros

31/12/2010 | 31/12/2009
Terrenos y solares 752.413 807.114
Obra en curso de construccion de ciclo largo 40.246 65.546
Obra en curso de construccion de ciclo corto - 42.933
Edificios construidos 78.621 166.971
Anticipos de proveedores 14.086 14.139
Total 885.366 | 1.096.703

El movimiento habido durante los ejercicios 2010 y 2009 en el epigrafe de "Existencias" ha sido el siguiente:

Ejercicio 2010:

Miles de euros

Traspaso a
Traspaso a | Edificios | Traspaso a
01/01/2010| Altas Bajas solares | Terminados otros 31/12/2010
Terrenos y solares 859.553| 35.120| (40.957) (178) - (2.659) 850.879
Obra en curso 119.516 9.469 - 178 (83.577) (14) 45,572
Edificios construidos 208.313 801 | (172.266) - 83.577 - 120.425
Anticipos a proveedores 14.139| 20.459| (20.512) - - - 14.086
Provisiones (104.818) | (84.873) 44.095 - - - (145.596)
Total 1.096.703 | (19.024) | (189.640) - - (2.673) 885.366
Ejercicio 2009:
Miles de euros
Traspaso a
Traspaso a | Edificios | Traspaso a
01/01/2009 | Altas Bajas solares | Terminados otros 31/12/2009
Terrenos y solares 695.454 | 32.241| (51.497) 184.358 - (1.003) 859.553
Obra en curso 333.270| 41.249 - (184.358) (70.645) - 119.516
Edificios construidos 425.634 1.581 | (289.547) - 70.645 - 208.313
Anticipos a proveedores 11.595( 114.419| (111.875) - - - 14.139
Provisiones (51.912) | (55.538) 2.632 - - - (104.818)
Total 1.414.041| 133.952 | (450.287) - - (1.003) [ 1.096.703
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Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existen activos incluidos en el epigrafe “Existencias” por un importe total de
275.019 y 250.789 miles de euros, respectivamente, hipotecados en garantia de diversos préstamos
subrogables vinculados a promociones, y no subrogables, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2010 y 2009
asciende a 193.969 y 215.208 miles de euros (véase Nota 15).

La columna de traspasos a solares corresponde a las obras que han sido paradas con motivo del plan de
reestructuracion que esta realizando la sociedad.

El detalle de los edificios construidos, de las promociones con obra en curso y terrenos por ubicacion geografica
es el siguiente:

Miles de euros
2010 2009
Valor Neto Valor Neto
Coste Deterioro | Contable Coste Deterioro | Contable

Alicante 126.577| (51.573) 75.004 139.805| (22.028) 117.777
Andalucia Occidental 218.577| (39.964) 178.613 230.735 | (19.914) 210.821
Asturias y Cantabria 16 - 16 230 (10) 220
Castilla Ledn 113.980| (9.869) 104.111 123.329 (9.485) 113.844
Catalufia 80.852| (10.832) 70.020 88.784 | (11.419) 77.365
Centro 105.061| (5.389) 99.672 144,905 | (10.100) 134.805
Costa del Sol 43.382| (2.565) 40.817 59.534 (190) 59.344
Galicia 25.832 - 25.832 25.776 (1.000) 24,776
Malaga 26.822 (4.329) 22.493 49.450 (8.288) 41.162
Murcia y Almeria 101.838 (4.782) 97.056 116.910 (3.297) 113.613
Valencia 169.874| (16.001) 153.873 207.237 | (19.087) 188.150
Otros 4.065 (292) 3.773 687 - 687
Total 1.016.876 | (145.596) 871.280 | 1.187.382|(104.818) | 1.082.564

Los gastos financieros capitalizados en existencias en los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de
2010 y 2009 ascienden a 4.535 y 11.285 miles de euros, respectivamente. El importe acumulado por este
concepto en las existencias al 31 de diciembre de 2010 y 2009 asciende a 84.157 y 92.471 miles de euros,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 los compromisos de venta de suelos ascienden a 12.171 miles de euros,
habiendo recibido entregas a cuenta por importe de 6.239 miles de euros, en ambos ejercicios. Los
compromisos de venta de promociones contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2010 y 2009
correspondientes a aquellas unidades en las que se ha firmado contrato privado de compraventa ascienden a
22.957 y 90.937 miles de euros, de los cuales 4.802 y 17.737 miles de euros, respectivamente, se han
materializado en cobros y efectos a cobrar registrdndose en la rubrica “Anticipos de clientes” del pasivo corriente
del Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2010 y 2009. En estos epigrafes también se recoge el importe
recibido por las reservas, que al 31 de diciembre de 2010 y 2009 ascienden a 98 y 539 miles de euros,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existen compromisos de compra de existencias por un importe de 52.215
miles de euros, de los cuales se han materializado en pagos 12.601 miles de euros en ambos ejercicios, que se
encuentran registrados en la rdbrica “Anticipos a proveedores” del epigrafe de existencias del Balance de
Situacién adjunto. Adicionalmente, en el epigrafe “Anticipos a proveedores” se registran otras entregas a cuenta
por importe de 1.485 y 1.538 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad mantiene pérdidas por deterioro por importe de 145.596 y
104.818 miles de euros, respectivamente, para adecuar el valor contable de alguno de sus activos al valor de
mercado, de acuerdo a las valoraciones realizadas por Savills, tasadores independientes no vinculados al Grupo
Metrovacesa (véase Nota 3.c). El efecto de dichas dotaciones se encuentra recogido en el epigrafe “Deterioro de
mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.
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El valor de mercado de las existencias de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2010 y 2009 de acuerdo con las
valoraciones realizadas por el mencionado experto independiente, asciende a 1.698.900 y 1.758.992 miles de
euros, respectivamente.

La valoracion ha sido realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal
Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estandares Internacionales de
Valoracioén (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSC).

Para el célculo de dicho valor razonable se ha utilizado el método residual dinamico. Mediante este método, el
valor residual del inmueble objeto de la valoracion se obtiene de descontar los flujos de caja establecidos en
funcién de la previsién de gastos e ingresos pendientes, teniendo en cuenta el periodo a transcurrir hasta la
realizacién de dicho flujo, por el tipo de actualizacion fijado. Al resultado de dicho calculo se suma el conjunto de
ingresos de efectivo que se han considerado como ya realizados previamente a la fecha de la valoracion
obteniendo asi el valor total. Se utiliza como tipo de actualizacién aquél que representa la rentabilidad media
anual del proyecto, sin tener en cuenta financiacion ajena, que obtendria un promotor medio en una promocion
de las caracteristicas de la analizada. Este tipo de actualizacién se calcula sumando al tipo libre de riesgo, la
prima de riesgo (determinada mediante la evaluacion del riesgo de la promocion teniendo en cuenta el tipo de
activo inmobiliario a construir, su ubicacion, liquidez, plazo de ejecucion, asi como el volumen de la inversion
necesaria). Cuando en la determinacion de los flujos de caja se tiene en cuenta la financiacion ajena, la prima de
riesgo antes mencionada es incrementada en funcidon del porcentaje de dicha financiacion (grado de
apalancamiento) atribuida al proyecto y de los tipos de interés habituales del mercado hipotecario.

En cualquier caso, dada la situacion del mercado residencial en el ejercicio 2010 y la situacion financiera del
Grupo, podrian ponerse de manifiesto diferencias significativas entre el valor razonable de las existencias del
grupo y el valor de realizacion efectivo de las mismas.

11. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Este epigrafe del Balance de Situacién presenta el siguiente detalle al 31 de diciembre de 2010 y 2009:

Miles de euros

31/12/10 | 31/12/09
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 21.130 25.303
Clientes, empresas del grupo y asociadas (Nota 17) 439.395 | 449.327
Deudores varios 10.426 14.240
Personal 32 45
Otros créditos con la Administracion Pablica (Nota 18) 2.180 1.626
Total 473.163 | 490.541

El importe de “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” del Balance de situacién adjunto recoge
integramente los efectos comerciales generados por la venta de promociones inmobiliarias.

Dentro del “Deudores varios” se recogen los importes pendientes de cobro por otros servicios o actividades de la
sociedad. El resto del saldo se corresponde, principalmente, con varios gastos anticipados pagados por
Metrovacesa S.A. en concepto de suministros de los edificios que se vendieron a Bami Newco S.A. a finales del
ejercicio 2007, por importe de 7.239 miles de euros.

12. Efectivo y otros activos liguidos equivalentes
El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria de la Sociedad y depositos

bancarios a corto plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El importe en libros de
estos activos se aproxima a su valor razonable.
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13. Patrimonio Neto y Fondos propios

Capital Social

Al 31 de diciembre de 2010, el capital social esta representado por 69.653.472 acciones al portador de 1,5 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos
politicos.

Al 31 de diciembre de 2010, estaban admitidas a cotizacion en las Bolsas espafiolas la totalidad de las acciones.
La cotizacion de las mismas al 31 de diciembre de 2010 y la cotizacion media del dltimo trimestre han sido de
5,59 y 6,83 euros por accioén, respectivamente.

De acuerdo con el articulo 363.1 d) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRLSC), la
sociedad se encontrara en causa de disolucién cuando las pérdidas hayan reducido el patrimonio neto a una
cantidad inferior a la mitad del capital social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida suficiente
y siempre que no sea procedente solicitar la declaracion de concurso.

Conforme al articulo 36 del Cédigo de Comercio, a los efectos de la distribucién de beneficios, de la reduccion
obligatoria de capital social y de la disolucién obligatoria por pérdidas, los ajustes por cambios de valor
originados en operaciones de cobertura de flujos de efectivo pendientes de imputar a la cuenta de pérdidas y
ganancias no se consideraran patrimonio neto.

Asimismo y aunque de forma excepcional y Unicamente en los dos ejercicios sociales cerrados a partir de la
entrada en vigor del Real Decreto-Ley 5/2010 de 31 de marzo, por el que se amplia la vigencia de la Disposicion
adicional unica del Real Decreto Ley 10/2008 de 12 de diciembre para la adopcion de medidas financieras para
la mejora de la liquidez de las pequefias y medianas empresas, y otras medidas econémicas complementarias, a
los solos efectos de la determinacion de las pérdidas para los supuestos de reduccion de capital y disolucion
previstos en los articulos 317 y 316 del TRLSC, respectivamente, no se computaran las pérdidas por deterioro
reconocidas en las cuentas anuales derivadas del inmovilizado material, las inversiones inmobiliarias y las
existencias.

De este modo, el patrimonio neto computable a efectos de los citados articulos 317 y 316 del TRLSC es el que
se desglosa a continuacion, no encontrandose por tanto la Sociedad incursa en ninguno de dichos supuestos al
31 de diciembre de 2010:

Miles de
Euros

Patrimonio neto de las cuentas anuales al 31/12/10 (644.147)
Menos
Ajustes por cambios de valor por coberturas de flujos de efectivo 32.626
Patrimonio neto a efectos de reduccion y disolucion 31/12/10 (611.521)
Mas préstamos participativos 229.864
Mas, de forma excepcional este ejercicio:
Pérdidas después de impuestos por deterioro por inmovilizado material 235.353
Pérdidas después de impuestos por deterioro por inversiones inmobiliarias 85.153
Pérdidas después de impuestos por deterioro por existencias 101.917
Pérdidas después de impuestos por cartera en sociedades con activos inmobiliarios 206.370
Patrimonio neto al 31 de diciembre de 2010 para el computo de lo dispuesto en
los articulos 317 y 316 del TRLSC 247.136
Mitad del capital social 52.240
Exceso (defecto) causa de disolucion 194.896
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De acuerdo con la comunicacion sobre participaciones societarias realizada ante la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, los accionistas titulares de participaciones significativas en el Capital Social de
Metrovacesa, tanto directas como indirectas, superiores al 3% del Capital Social, al 31 de diciembre de 2010,

son los siguientes (véase Nota 2):

Acciones % del

Denominacion Social del Accionista Directas Indirectas Total Capital
Grupo Santander 10.106.192 6.356.191 16.462.383 23,634%
Grupo Sanahuja 10.716 12.169.041 12.179.757 17,486 %
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 7.963.735 - 7.963.735 11,433%
Banco Popular Espafiol S.A. 7.606.191 - 7.606.191 10,920 %
Banco Sabadell S.A. 7.250.926 - 7.250.926 10,410 %
Caja Ahorros y Monte de Piedad de Madrid 6.356.191 - 6.356.191 9,125 %
Banco Barclays, PLC - 4.863.427 4.863.427 6,982 %
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona 3.611.975 - 3.611.975 5,186 %
Acciones propias 680.977 - 680.977 0,980%
Free Float 2.677.910 - 2.677.910 3,844 %
Total 46.264.813 23.388.659 69.653.472 100 %

No existe conocimiento por parte de la Sociedad de otras participaciones iguales o superiores al 3% del Capital
Social o de los derechos de voto de la Sociedad, o siendo inferiores al porcentaje establecido, permitan ejercer
una influencia notable en la Sociedad.

Acciones propias

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad posee 680.977 y 709.037 acciones propias representativas de
un 0,98% y un 1,02% del capital social de la Sociedad Dominante, respectivamente. El valor nominal de dichas
acciones asciende a 1.021.466 y 1.063.556 euros, siendo el precio medio de adquisicion 34,64 y 47,46 euros,
respectivamente.

Las operaciones realizadas durante los ejercicios 2010 y 2009 con acciones de la Sociedad Dominante, de
acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 377/1991, se detallan a continuacion:

Acciones | Miles de
Directas Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2008 762.261 38.167

Compras 68.648 1.422
Ventas (121.872) (5.939)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 709.037 33.650

Compras 302.765 3.590
Ventas (330.825) | (13.655)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 680.977 23.585

El resultado obtenido por las operaciones realizadas con acciones propias en el ejercicio 2010 y 2009 se
encuentra registrado dentro del epigrafe “Reservas voluntarias” en el Patrimonio Neto adjunto por importe de
9.600 y 3.263 miles de euros de pérdidas, respectivamente.
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Reservas

El detalle de “Reservas” al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

a)

b)

c)

Miles de euros
2010 2009
Reserva legal 20.896 20.896
Reserva por redondeo del capital a euros 125 125
Reservas voluntarias 90.686 100.287
Reservas por primera aplicacion NPGC (16.823) (16.823)
Total 94.884 104.485

Reserva Legal

La reserva legal es restringida en cuanto a su uso, el cual se halla determinado por diversas disposiciones
legales. De conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital estan obligadas a dotarla las
sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un 10% de los mismos,
hasta que el fondo de reserva constituido alcance la quinta parte del Capital Social suscrito. Los destinos de
la reserva legal son la compensacion de pérdidas o la ampliacion de capital por la parte que exceda del 10%
del capital ya aumentado, asi como su distribucion a los accionistas en caso de liquidacion.

El importe de esta reserva al 31 de diciembre de 2010 y 2009 asciende a 20.896 miles de euros, alcanzando
el 20% del capital social.

Reserva por redondeo del capital a euros

Este capitulo incluye una reserva indisponible por importe de 125 miles de euros, creada con la
redenominacion del capital social en euros.

Reservas por primera aplicacion NPGC

Este capitulo incluye una reserva con saldo deudor por importe de 16.790 miles de euros, motivado
principalmente por los gastos de establecimiento reconocidos al inicio del ejercicio 2008.

Ajustes en patrimonio por valoracion

Este epigrafe del balance de situacion adjunto recoge el importe neto de las variaciones de valor de los
derivados financieros designados como instrumentos de cobertura de flujo de efectivo (véase Nota 15).

El movimiento del saldo de este epigrafe a lo largo de los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

Ejercicio 2010:

Miles de euros
Adiciones /
01/01/2010 Disminuciones | 31/12/2010

Valoracion de derivados (30.985) (1.641) (32.626)
Saldo (30.985) (1.641) (32.626)
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Ejercicio 2009:

Miles de euros
Adiciones /
01/01/2009 Disminuciones | 31/12/2009
Valoracion de derivados (6.923) (24.062) (30.985)
Saldo (6.923) (24.062) (30.985)

Los ajustes en patrimonio por valoracion y tipo de derivados son los siguientes:

Miles de euros
31/12/10 | 31/12/09
Derivados de tipos de interés (46.608) | (44.264)
Derivados de inflacion - -
Efecto impositivo 13.982 13.279
Reservas netas de impuestos (32.626) | (30.985)

14. Provisiones y contingencias

14.1.Provisiones

Provisiones no corrientes

El movimiento de estas provisiones durante los ejercicios 2010 y 2009 se indica a continuacion:

Ejercicio 2010:

Miles de euros
Tipo de Provisién 01/01/2010 | Aumentos | Disminuciones| Traspasos |31/12/2010
Para impuestos 3.992 11.958 (12.968) - 2.982
Para responsabilidades 90.110 31.937 (16.477) - 105.570
Para inversiones financieras 262.979 117.107 (2.257) - 377.829
Total 357.081 161.002 (31.702) - 486.381
Ejercicio 2009:
Miles de euros
Tipo de Provision 01/01/2009 | Aumentos | Disminuciones| Traspasos | 31/12/2009
Para impuestos 3.095 7.814 (6.917) - 3.992
Para responsabilidades 54.399 39.495 (3.784) - 90.110
Para inversiones financieras 139.572 147.699 (6.857) (17.435) 262.979
Para reestructuraciones 4.417 - (4.417) - -
Total 201.483 195.008 (21.975) (17.435) 357.081
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Los epigrafes de provisiones para impuestos y para responsabilidades incluyen los importes estimados por la
Sociedad para hacer frente a la resolucion de las impugnaciones presentadas en relacion con las liquidaciones
de diversos impuestos, contribuciones y tasas, fundamentalmente, el impuesto sobre bienes inmuebles y otras
posibles contingencias, asi como los importes estimados para hacer frente a responsabilidades, probables o
ciertas, y aplicaciones pendientes cuyo pago no es aun totalmente determinable en cuanto a su importe exacto o
es incierto en cuanto a la fecha que se producird, ya que depende del cumplimiento de determinadas
condiciones. Su dotacion se efectia al nacimiento de la responsabilidad o de la obligacién correspondiente.

Las principales dotaciones de la provision para responsabilidades del ejercicio 2010, corresponden a la provision
estimada por un recurso contencioso frente al Ayuntamiento de Murcia referente a la reclamacién de gastos de
urbanizacion por importe de 3.974 miles de euros, y a la estimacion por parte de la Sociedad de no
recuperabilidad de un crédito concedido a la Sociedad Dependiente Metrovacesa Grundstriick, GmbH por
importe de 8.649 miles de euros.

Los Administradores de la Sociedad consideran que las provisiones constituidas son suficientes para hacer
frente a las liquidaciones definitivas que, en su caso, pudieran surgir de la resolucion de las impugnaciones y
litigios en curso y, no esperan que, caso de producirse liquidaciones por importe superior al provisionado, los
pasivos adicionales afectasen de manera significativa a los estados financieros de la Sociedad.

Las principales dotaciones del ejercicio de la provision para inversiones financieras corresponden a la estimacion
de las pérdidas previstas relacionadas con las sociedades dependientes a través de las cuales se gestionaban
determinados activos en Dusseldorf (Alemania) y al centro comercial Opcién (Vertiarama, S.L. y Varitelia
Distribuciones, respectivamente) por importe de 15.133 y 64.365 miles de euros, respectivamente.

Los principales conceptos reconocidos en las provisiones no corrientes son los siguientes:

Miles de euros
31/12/2010 | 31/12/2009
Grande Armeé 40.000 40.000
Metrovacesa Grundstiick, GmbH 8.649 -
Operacién Bami Valdebebas 6.000 6.000
Gastos urbanizacion Valdebebas 3.600 3.600
Litigios 33.386 27.658
Otros riesgos 13.935 12.852
Total Provisién para responsabilidades 105.570 90.110
Varitelia Distribuciones, S.L. 137.804 73.439
Vertiarama, S.L. 75.317 60.184
Jelone Holding, BV 49.181 47.950
Desarrollos Estructurales Vaines, S.L. 46.719 40.257
Global Murex Iberia, S.L. 27.527 27.524
Promociones Vallebramen, S.L. 13.164 -
Metrovacesa Objeckt, GmbH 11.009 -
Habitatrix, S.L. 8.774 4.775
Oftros 8.334 8.850
Total Provisidn para inversiones financieras 377.829 262.979

Provisiones corrientes

Las provisiones para operaciones comerciales recogen las provisiones dotadas para hacer frente a los costes de
liquidacion de obra por los contratistas y a los costes de garantias, fundamentalmente los gastos de postventa,
asi como el importe correspondiente a otros costes de obra pendientes de incurrir. Se reconocen en la fecha de
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venta de los productos pertinentes, segun la mejor estimacion del gasto realizada por los Administradores y
necesaria para liquidar el pasivo de la Sociedad.

14.2 Riesgos por litigios
Grande Armeé

Metrovacesa France, S.A. se subrogd en enero 2008 en un compromiso de compra de un inmueble situado en la
Avenue Grande Armeé 4-10, en Paris, destinado a uso comercial, que inicialmente poseia la sociedad vinculada
Sacresa Terrenos Promocion, S.L. El importe pendiente de desembolsar a fecha 31 de diciembre de 2008
ascendia a 88 millones de euros. Adicionalmente, a dicha fecha se registr6 una provision en el epigrafe
“Provisiones no corrientes” del balance de situaciéon adjunto por un importe de 40.000 miles de euros que
correspondian a las pérdidas esperadas por Metrovacesa, S.A. en relacion con estos activos.

Con fecha 8 de julio de 2009 el Tribunal de Grande Instance de Paris dicté una sentencia en relacién con dicha
promesa de compraventa suscrita entre Metrovacesa France, S.A.S. y la sociedad G2AM, S.A.S., en la que se
obligaba solidariamente a Metrovacesa France, S.A.S. y a Metrovacesa, S.A. a formalizar la compraventa
mediante el desembolso de 85.000 miles de euros y al pago de 5.000 miles de euros en concepto de pena
convencional.

Con fecha 29 de noviembre de 2009, la Cour d’Appel declaré ilicita la causa de la compraventa y anuld la
sentencia dictada por el Tribunal de Grande Instance de Paris, obligando a la sociedad G2AM, S.A.S a devolver
15 millones de euros mas intereses, previamente desembolsados en concepto de pagos anticipados y ejecucion
provisional, y a liberar las garantias que aseguraban el pago del precio. La sociedad G2AM, S.A.S interpuso
recurso de casacion contra esta sentencia.

Con fecha 7 de diciembre de 2010, la Cour d"Cassation ha estimado el recurso de casacién en base a las
alegaciones presentadas por la Sociedad G2AM, S.A.S. anulando de esta manera la sentencia dictada por la
Cour d"Appel. Durante el 2011 se espera que se dicte sentencia en firme, estimando la Sociedad que no tenga
qgue hacer frente a obligaciones superiores a las registradas en el balance de situacién adjunto (véase Nota
14.1).

Otros

La Sociedad interviene como parte demandada en determinados contenciosos por las responsabilidades propias
de las actividades que desarrollan. Los litigios, que en nimero pueden ser significativos, son de importes poco
relevantes considerados individualmente y, salvo los desglosados anteriormente, no existe ninguno adicional
gue resulte especialmente relevante. En este sentido, Metrovacesa, S.A. provisiona los riesgos probables por
litigios de acuerdo con la evaluacion de los mismos realizada por sus asesores juridicos.

15. Deudas (largo vy corto plazo) con entidades de crédito

15.1 Pasivos financieros a largo plazo

Deudas a largo plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a largo plazo” al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 es el
siguiente:
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Miles de euros
Instrumentos financieros a largo plazo
2010 2009
Deudas con Deudas con
entidades de entidades de
créditoy créditoy
arrendamiento | Derivados arrendamiento | Derivados
financiero y 0tros Total financiero y otros Total
Débitos y partidas a pagar 1.343.901 70.380 |1.414.281 1.508.140 70.022 |1.578.162
Derivados - 46.608 46.608 - 44.264 44.264
Total 1.343.901| 116.988 |1.460.889 1.508.140| 114.286 |1.622.426

Otros pasivos financieros

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se indica a continuacion:

Miles de euros
31/12/2010 | 31/12/2009
Fianzas y depositos recibidos 20.374 20.019
Efectos a pagar a largo plazo 50.006 50.003
Total 70.380 70.022

El epigrafe de “Otros pasivos financieros” recoge las fianzas depositadas por los inquilinos a la firma de los
contratos de arrendamiento.

Asimismo, el epigrafe “Efectos a pagar a largo plazo” recoge, fundamentalmente, la deuda de 50.000 miles de
euros por la compra en 2008 del Centro Comercial Villamarina, siendo este importe la parte de la compra que
estaba formalizada con un préstamo hipotecario en el que Metrovacesa, S.A. esta pendiente de subrogarse. Al
31 de diciembre de 2010 y 2009 dicha deuda sigue manteniéndose con el Grupo Sacresa a la espera de la
subrogacion.

Derivados

Con objeto de eliminar incertidumbres sobre el comportamiento y evolucion futura de los tipos de interés, y de
acuerdo con el caracter patrimonialista de la Sociedad, se han contratado determinadas operaciones de
cobertura de riesgo del tipo de interés (Interest Rate Swap). Mediante estas operaciones la Sociedad ha
intercambiado cotizaciones de tipo de interés variable por cotizaciones fijas durante la vida de las mismas, en
base a los endeudamientos estimados.

Con fecha 29 de octubre de 2010 la Sociedad ha contratado dos IRS con entidades financieras de primer nivel
para cubrir el riesgo de tipo de interés sobre su crédito sindicado. El nocional de dichos derivados es de
3.021.224 miles de euros y fija la deuda a un tipo de interés fijo del 2,585% hasta abril de 2016. Estos derivados
tienen la consideracion de operaciones de cobertura dado que la Sociedad considera altamente probable la
reestructuracion de la deuda del Grupo.

El desglose de estas operaciones en relacion a los importes nocionales y plazos es el siguiente:
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Mas de 5
afios
Fecha de
Tipo de Operacién Finalizacion| 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Interest Rate Swap abr-11 46.492 46.492 - - - - -
Interest Rate Swap dic-11 66.930 66.585 - - - - -
Interest Rate Swap ago-12 33.678 33.331 33.158 - - - -
Interest Rate Swap dic-12 71.535 69.258 68.121 - - - -
Interest Rate Swap ago-13 47.070 46.086 45.103 45.103 - - -
Interest Rate Swap dic-13 66.930 66.240 65.550 65.205 - - -
Interest Rate Swap abr-16 | 1.512.330(1.512.330 | 1.564.715 | 1.622.152 | 1.655.282 | 1.655.861 | 1.655.861
Interest Rate Swap abr-16 | 1.512.330(1.512.330 1.564.715 [ 1.622.152 | 1.655.282 | 1.655.861 | 1.655.861
Total 3.357.295 | 3.352.651 | 3.341.363 | 3.354.612 | 3.310.564 | 3.311.721 ] 3.311.721

El gasto financiero neto procedente de estas operaciones y registrado al cierre del ejercicio 2010 en la cuenta
“Gastos financieros por deudas con terceros y gastos asimilados” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta
asciende a 39.105 miles de euros, habiéndose registrado durante el ejercicio 2009 un ingreso por importe de

8.956 miles de euros.

El valor razonable reconocido en balance de las permutas financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010
y 2009 se estima con una minusvalia por importe de 32.626 y 30.985 miles de euros respectivamente,
correspondiendo integramente a la minusvalia de los contratos de permuta de tipos de interés.

15.2 Pasivos financieros a corto plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a corto plazo” al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 es el

siguiente:

Miles de euros

Instrumentos financieros a corto plazo

2010 2009
Deudas con Deudas con
entidades de entidades de
crédito y crédito y
arrendamiento | Derivados y arrendamiento | Derivados
financiero otros Total financiero y otros Total
Deébitos y partidas a pagar 3.755.753 3.024 | 3.758.777 3.782.595 10.655 | 3.793.250
Total 3.755.753 3.024 | 3.758.777 3.782.595 10.655 | 3.793.250

Deudas con entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad tiene concedidas pélizas de crédito, préstamos y lineas de descuento
con los limites e importes dispuestos que a continuacion se detallan:
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Miles de euros
Vencimiento
Saldo Mas de 5
Limite | Dispuesto [ 2011 2012 2013 2014 2015 arios
Deuda por intereses - 23.354 23.354 - - - - -
Préstamos y polizas de crédito 245.538 242.485( 195.485 - - - - 47.000
Préstamos sindicados 3.209.965 | 3.209.965 | 3.209.965 - - - - -
Préstamos hipotecarios subrogables 69.975 69.515 69.515 - - - - -
Préstamos hipotecarios:
Existencias 131.311 124.454 57.230 21.707 18.974 3.164 2.723 20.655
Inmovilizado material/Inv. Inmob. | 1.479.068| 1.471.263| 132.981| 57.453 57.030| 177.524| 419.383 626.893
Gastos formalizacion deudas - (41.382) - (41.382) - - - -
Total 5.135.857 | 5.099.654 | 3.688.530 37.778 76.004 | 180.688 | 422.106 694.548

El tipo de interés resultante para los importes que se dispongan en todos ellos, viene determinado mediante el
Euribor mas un diferencial situado entre el 0,1% y el 3%. El importe de los intereses devengados al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 y pendientes de pago a dicha fecha ascienden a 23.354 y 41.389 miles de euros
respectivamente.

El coste financiero durante el ejercicio 2010 y 2009 por este concepto ascendid a 173.137 y 202.899 miles de
euros, y se encuentra registrado en el epigrafe "Gastos financieros por deudas con terceros y gastos asimilados"
de la cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.

Con fechas 5 de junio de 2006 y 1 de julio de 2007, se procedié a la refinanciacion del préstamo sindicado
firmado el 26 de mayo de 2005 para la adquisicion de Gecina, S.A., lo que permitié alargar el vencimiento desde
marzo del 2012 hasta junio del 2013 asi como modificar la estructura de amortizaciones y la parrilla de
diferenciales a aplicar en funcion del ratio LTV/GAV. La entidad agente de la refinanciacion continué siendo el
Royal Bank of Scotland, siendo el calendario de pagos el siguiente:

Miles de
Euros
Junio 2011 641.993
Junio 2012 641.993
Junio 2013 1.925.979
Total 3.209.965

Con fecha 18 de febrero de 2009 se aprobé una modificacién de los ratios del préstamo sindicado, siendo los
principales ratios los siguientes: EBITDA/Gastos Financieros: 2,25, Deuda Neta/GAV inferior al 60% al 31 de
diciembre del 2009 y siguientes y Net Asset Value desde el 31 de diciembre de 2008 no inferior a 3.000 millones
de euros. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 Metrovacesa S.A. no cumplia dichos ratios. Como consecuencia de
ello, las entidades financieras podrian exigir la amortizacién anticipada de 3.209 millones de euros que por este
motivo figuran registrados como “Pasivo corriente — Deudas con entidades de crédito”. No obstante lo anterior,
Metrovacesa, S.A. solicité en su momento una exencidon en el cumplimiento de algunas de las condiciones
requeridas y una modificacion de los ratios financieros exigidos, aspectos que estan pendientes de aprobacion
por las entidades financieras, junto con otros asuntos relacionados con el proceso de reestructuracion financiera.
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16.

17.

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se indica a continuacion:

Miles de euros

31/12/2010 | 31/12/2009
Proveedores 79.267 111.433
Acreedores varios 1.675 1.802
Personal 13.429 14.935
Pasivos por impuesto corriente (Nota 18) 27 38
Otras deudas con las Administraciones Publicas (Nota 18) 7.344 24.285
Anticipos de clientes 25.057 41.964
Total 126.799 194.457

El epigrafe de “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” incluye principalmente los importes pendientes
de pago por compras comerciales y costes relacionados y los importes de las entregas a cuenta de clientes
recibidos antes del reconocimiento de la venta de los inmuebles o suelos.

Los Administradores consideran que el importe en libros de los acreedores comerciales se aproxima a su valor
razonable.

16.1 Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicidon adicional tercera.
“Deber de la informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

La Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, sefiala: “Las sociedades deberan
publicar de forma expresa las informaciones sobre plazos de pago a sus proveedores en la Memoria de sus
cuentas anuales”. Asimismo, la resolucion de 29 de diciembre de 2010 del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas dicta la informacion a incluir en la memoria en aras a cumplir con la citada Ley.

Asi pues, en funcion de lo establecido en la norma tercera de la mencionada resolucion, el saldo pendiente de
pago al 31 de diciembre de 2010 que acumula un aplazamiento superior al permitido por Ley (85 dias) es 71.486
miles de euros.

Saldos con empresas del grupo y asociadas

El detalle de los saldos mantenidos con empresas del grupo y asociadas al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se
indica a continuacion:
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Ejercicio 2010:

Miles de euros
Activo Pasivo | Pasivo no
corriente | corriente | corriente
Acoghe, SL 48 191 -
Atlantys Espacios Comerciales, S.L. - 12.145 -
Centros Comerciales Metropolitanos, S.A. 59.276 5 -
Desarrollos de Infraestructuras de Castilla, S.A. 197 - -
Desarrollos Estructurales Vaines, S.L. 18.077 13.723 -
Explotaciones Urbanas Espafiolas, S.A. 38.479 1 -
Global Carihuela, S.L. 20 1 -
Global Murex Iberia, S.L. - 12.088 -
Habitatrix, S.L. 10.410 763 -
Holding Jaureguizahar, S.A. 3.550 1 -
Inmobiliaria Fontes Picoas - 303 4.180
Inmobiliaria Metrogolf, S.A. - 202 3.100
La Vital, S.L 1.973 83 -
L'Esplay Valencia - 40 219
Metroparque, S.A. 2.853 38.366 -
Metropolitana Castellana, S.L. 4,719 7.969 -
Metrovacesa Alquileres Urbanos, S.A. 7.256 70.475 -
Paseo Comercial Carlos Il, S.A. 43 - -
Pentapolitano, S.L. 7.817 84.249 -
Promociones Vallebramen, S.L. 53.428 8.506 -
Resiter Integral, S.L. 72 - -
Sadorma 2003, S.L. 2.847 3.223 -
Vailen Management, S.L. 3 2 -
Vailen Edificaciones, S.L. - 143 -
Varitelia Distribuciones, S.L. 112.201 53.640 -
Vertiarama, S.L. 115.435 34.909 -
UTE del Gas 691 - -
Accionistas por préstamos participativos (*) - - 229.864
Total 439.395 341.028 237.363

(*)Durante el ejercicio 2009, la Sociedad procedié a la firma de dos nuevos préstamos sindicados con los 6
bancos accionistas, por importe de 126.000 y 103.864 miles de euros, el 7 de abril de 2009 y el 30 de julio de
2009, respectivamente, y con vencimiento el 30 de noviembre de 2009. El tipo de interés aplicable para ambos
es el Euribor anual mas un diferencial de 2,1%. En el ejercicio 2010 han tenido lugar dos novaciones de ambos
préstamos, siendo la primera con vencimiento al 30 de noviembre de 2010 y la segunda con vencimiento al 31
de enero de 2011. La Sociedad ha decidido clasificar dichos préstamos como pasivos no corrientes debido a
gue la naturaleza de los mismos es su previsible conversién a fondos propios y por lo tanto no serian exigidos al
vencimiento.
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Ejercicio 2009:

Miles de euros

Activo Pasivo Pasivo no
corriente corriente corriente
Acoghe, SL - 378 -
Areas Comerciales de Estaciones de Tren Espafiolas, S.A. 330 - -
Atlantys Espacios Comerciales, S.L. - 11.000 -
Centros Comerciales Metropolitanos, S.A. 59.912 - -
Desarrollos de Infraestructuras de Castilla, S.A. 198 - -
Desarrollos Estructurales Vaines, S.L. 30.971 10.954 -
Explotaciones Urbanas Espafiolas, S.A. 38.795 - -
Global Carihuela, S.L. 20 - -
Global Murex Iberia, S.L. - 12.087 -
Habitatrix, S.L. 10.240 763 -
Holding Jaureguizahar, S.A. 3.554 - -
Inmobiliaria Fontes Picoas - 262 4.700
Inmobiliaria Metrogolf, S.A. - 172 3.100
La Vital, S.L 1.489 - -
L'Esplay Valencia - 29 254
Metroparque, S.A. - 84 30.996
Metropark Aparcamientos, S.A. 3.182 2.779 -
Metropolitana Castellana, S.L. 3.117 2.172 -
Metrovacesa Alquileres Urbanos, S.A. 7.355 69.429 -
Metrovacesa Deutschland, GmbH 16 - -
Metrovacesa France 62 - -
Paseo Comercial Carlos 11, S.A. 53 - -
Pentapolitano, S.L. 7.818 84.249 -
Promociones Vallebramen, S.L. 51.550 - -
Sadorma 2003, S.L. 1.907 2.835 -
Valnim Edificaciones - 145 -
Varitelia Distribuciones, S.L. 98.911 25.596 -
Vertiarama, S.L. 129.276 19.848 -
UTE del Gas 569 - -
Accionistas por préstamos participativos (*) - - 229.864
Otros 2 - -
Total 449.327 242.728 268.914

La mayor parte de estos saldos tienen naturaleza financiera, con excepcion de los saldos intergrupo
relacionados con la consolidacion fiscal. Los créditos y préstamos con empresas del Grupo y Asociadas

devengan intereses de mercado.
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18. Administraciones publicas y situacidn fiscal

Grupo fiscal consolidado

Desde el 1 de enero de 2008 el Grupo Metrovacesa ha optado por la aplicacién del Régimen de Consolidacion
Fiscal regulado en el capitulo VII del titulo VII del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades

(TRLIS).

El Grupo ha realizado el célculo de la provisién del impuesto sobre sociedades al 31 de diciembre de 2010
aplicando la normativa fiscal vigente y el Real Decreto Ley 2/2008, de 21 de abril, de medidas de impulso a la

actividad econdmica.

Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

El detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el

siguiente:

Ejercicio 2010:

Miles de euros

Activo Pasivo

Corriente | No Corriente | Corriente | No Corriente
Hacienda Publica Deudor por I\VVA soportado diferido 166 - - -
Hacienda Publica Deudor por otros conceptos fiscales 2.014 - - -
Impuesto anticipado y crédito fiscal - 628.172 - -
Impuesto diferido - - - 42.137
Hacienda Publica Acreedor por IVA - - 7.053 -
Hacienda Publica Acreedor por IRPF - - 86 -
Organismos de la Seguridad Social Acreedores - - 197 -
Impuesto sobre sociedades - - 27 -
Hacienda Publica Acreedor por otros conceptos fiscales - - 8 -
Total 2.180 628.172 7.371 42.137
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Ejercicio 2009:

Miles de euros

Activo Pasivo

Corriente | No Corriente | Corriente | No Corriente
Hacienda Publica Deudor por I\VVA soportado diferido 1.621 - - -
Hacienda Publica Deudor por otros conceptos fiscales 5 - - -
Impuesto anticipado y crédito fiscal - 494.961 - -
Impuesto diferido - - - 43.343
Hacienda Publica Acreedor por IVA - - 23.279 -
Hacienda Publica Acreedor por IRPF - - 599 -
Organismos de la Seguridad Social Acreedores - - 236 -
Impuesto sobre sociedades - - 38 -
Hacienda Publica Acreedor por otros conceptos fiscales - - 133 -
Total 1.626 494,961 24.285 43.343

Conciliacién resultado contable y base imponible fiscal

El Impuesto sobre sociedades se calcula en base al resultado econémico o contable, obtenido por la aplicacion
de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con el resultado

fiscal, entendiendo éste como la base imponible del impuesto.

La conciliacién del resultado contable del ejercicio con la base imponible del citado impuesto, es como sigue:

Ejercicio 2010:

Aumentos | Disminuciones Importe
Resultado contable (antes de impuestos) (279.426)
Diferencias permanentes 8.668 (6.117) 2.551
Diferencias temporales 137.438 (15.304) 122.134
Base imponible (resultado fiscal) 146.106 (21.421) | (154.741)
Base imponible (resultado fiscal) resto Grupo consolidado (163.016)
Total Base imponible (317.757)
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Ejercicio 2009:

Aumentos | Disminuciones Importe
Resultado contable (antes de impuestos) (556.372)
Diferencias permanentes 2.947 (1.484) 1.463
Diferencias temporales 144.817 (42.638) 102.179
Base imponible (resultado fiscal) 147.764 (44.122) | (452.730)
Base imponible (resultado fiscal) resto Grupo consolidado (155.570)
Total Base imponible (608.300)

Entre las diferencias temporales destacan especialmente las provisiones de cartera y de riesgos y gastos que no
son fiscalmente deducibles.

Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

El dnico impuesto relevante reconocido directamente como patrimonio neto en los ejercicios 2010 y 2009
corresponde a los derivados financieros designados como instrumentos de cobertura, y asciende a 32.626 y
30.985 miles de euros, respectivamente.

Conciliacién entre Resultado contable y gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2010 y
2009 es la siguiente:

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio

2010 2009
Resultado contable antes de impuestos (279.426) | (556.372)
Diferencias permanentes positivas 8.668 2.947
Diferencias permanentes negativas (6.117) (22.657)
Eliminaciones intragrupo (211) -
Resultado contable ajustado (277.086) | (576.082)
Tipo de gravamen 30% 30%
Impuesto (bruto) sobre sociedades devengado 83.126 172.825
Ajuste Impuesto sobre Sociedades ejercicio anterior 1.776 (12.344)
Total gasto por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias 84.902 160.481

Compromisos de reinversion

Los compromisos de reinversion generados en el periodo de 1 de enero de 1996 a 31 de diciembre de 2001
estdn materializados. EI método de integracién de la renta proveniente de la plusvalia por la venta de inmuebles
en dicho periodo en la base imponible es el de los periodos impositivos en que se amortizan los elementos
patrimoniales en los que se encuentra materializada la reinversidn (construccidn, instalaciones y mobiliario),
excepto por lo que se refiere a los solares y a las acciones, habiéndose incorporado las siguientes rentas
desglosadas por ejercicios:

49



Miles de

Ejercicio Euros
1997 30
1998 360
1999 643
2000 642
2001 1.632
2002 1.489
2003 1.489
2004 1.489
2005 1.489
2006 1.489
2007 1.489
2008 1.763
2009 1.378
2010 1.378
Total 16.760

Los periodos impositivos para la integracion de la renta restante se extienden hasta el cumplimiento de los 75
afios del periodo de amortizacion de las edificaciones.

Ejercicios pendientes de comprobacién

La Sociedad tiene pendientes de inspeccion por parte de las autoridades tributarias los ejercicios 2007 en
adelante para todos los impuestos que le son de aplicacién, excepto, por el impuesto sobre sociedades, que se
encuentra abierto desde el ejercicio 2006. Los Administradores de la Sociedad no esperan que se devenguen
pasivos adicionales no cubiertos de consideracion como consecuencia de los ejercicios abiertos a inspeccion.

Activos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre del ejercicio 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de euros
2010 2009
Pérdidas por deterioro de activos financieros no corrientes 193.469 158.588
Pérdidas por deterioro de existencias 12.842 12.842
Pérdidas por deterioro de inversiones inmobiliarias 12.793 12.793
Valoracion de derivados a mercado 13.983 13.279
Crédito fiscal del ejercicio 94.952 175.173
Crédito fiscal ejercicios anteriores 297.694 117.374
Otros 2.439 4.912
Total activos por impuesto diferido 628.172 494.961

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance de situacion por
considerar los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros
de la Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos
sean recuperados.

Pasivos por impuesto diferido

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre del ejercicio 2010 y 2009 es el siguiente:
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19.

Miles de euros
2010 2009
Amortizacion acelerada 657 638
Diferimiento por reinversion 10.403 10.816
Plusvalias asignadas a activos 23.309 25.474
Otros 7.768 6.415
Total pasivos por impuesto diferido 42.137 43.343

El epigrafe “Pasivos por impuesto diferido” del balance de situacién adjunto al 31 de diciembre de 2010 y 2009
incluye los impuestos diferidos acreedores originados por las plusvalias reconocidas en la fusién de Bami con
Inmobiliaria Zabalburu, S.A. e Inmopark 92 Madrid, S.A. (Sociedad Unipersonal) por importe de 20.326 miles de
euros. Adicionalmente y por la adquisicion por parte de Metrovacesa, S.A. de Loin, S.A. se generd en el gjercicio
2008 un impuesto diferido por importe de 5.148 miles de euros, que ha sido revertido durante el ejercicio 2010
por importe de 2.165 miles de euros debido a la depreciacion sufrida por los inmuebles aportados por Loin, S.A.

Moneda extranjera

Los saldos y transacciones en monedas extranjeras mas significativas al 31 de diciembre de 2009, valoradas al
tipo de cambio de cierre y tipo de cambio medio corresponden al crédito concedido a la empresa del grupo
MCHG Philippen Beheer, BV, por un importe de 17.117 miles de euros, Yy a los intereses devengados por dicho
crédito durante el ejercicio 2009 por importe de y 1.571 miles de euros. Durante el ejercicio 2010 se ha
procedido a cancelar dicho crédito no habiéndose registrado saldos ni transacciones adicionales.

El importe de las diferencias de cambio reconocidas en el resultado de los ejercicios 2010 y 2009, por clases de
instrumentos financieros, es el siguiente:

Ejercicio 2010:

Miles de euros

Por transacciones Por saldos
liquidadas en el | pendientes de
ejercicio vencimiento Total
Créditos - 1 1
Total - 1 1

Ejercicio 2009:

Miles de euros

Por transacciones Por saldos
liquidadas en el pendientes de
ejercicio vencimiento Total
Créditos - (1.039) (1.039)
Total - (1.039) (1.039)

20. Garantias comprometidas con terceros

La Sociedad ha prestado avales ante entidades bancarias y organismos publicos segun el siguiente detalle:
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Miles de euros
2010 2009
Por impugnaciones para impuestos y tributos 8.825 11.102
Por cantidades entregadas a cuenta por clientes 4.634 34.058
Por compra de suelos 22.693 23.174
Por obligaciones pendientes en terrenos y urbanizaciones 33.798 153.619
Total 69.950 221.953

Los Administradores de la Sociedad no esperan que se devenguen pasivos adicionales para la misma en

relaciéon con los mencionados avales.

21. Ingresos y gastos

a) Aprovisionamientos

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente:

Miles de euros
2010 2009
Compras de terrenos 24.768 1.753
Obras y servicios realizados por terceros 24.995 68.552
Variacion de existencias 8.674 20.933
Depreciacion de existencias 40.778 52.906
Total 99.215 144.144

b) Detalle de compras segln procedencia

Las compras efectuadas por la Sociedad durante los ejercicios 2010 y 2009 se han realizado

fundamentalmente en el territorio nacional.

c) Gastos de personal

El detalle de gastos de personal al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de euros

2010 2009

Sueldos y salarios
Indemnizaciones
Cargas sociales

15.458 23.359
- 5.700
3.410 4.770

Total

18.868 33.829

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicio 2010 y 2009, distribuido por categorias, es el

siguiente:
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2010 2009
NUmero NUmero
Mujeres | Hombres de Mujeres | Hombres de
Empleados Empleados
Directivos 7 20 27 8 23 31
Jefes y Técnicos 55 71 126 52 75 127
Administrativos y comerciales 28 23 51 40 27 67
Oficios varios y subalternos 1 7 8 1 7 8
Total 91 121 212 101 132 233

d) Cargas sociales

El saldo de la cuenta “Cargas sociales” de los ejercicios 2010 y 2009 presenta la siguiente composicion:

Miles de euros
2010 2009
Cargas sociales:
Aportaciones planes de pensiones 312 413
Otras cargas sociales 905 1.443
Seguridad social 2.193 2.914
Total 3.410 4.770

e) Transacciones con empresas del grupo y asociadas

El importe de las transacciones realizadas durante los ejercicios 2010 y 2009 incluidas en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias adjunta se detallan a continuacion:
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Ejercicio 2010:

Miles de euros

Ingresos

Ingresos por Financieros y

Alquileres y de

Prestaciones | Participaciones Gastos

de Servicios en Capital Financieros
Acoghe, S.L. (284) - -
Areas Comerciales de Estaciones de Tren Espafiolas, S.A. - 14 -
Centros Comerciales Metropolitanos, S.A. 1 - -
Desarrollos de Infraestructuras de Castilla, S.A. 70 - -
Gecina - 73.962
Inmobiliaria Fontes Picoas, S.A. - - 42
Inmobiliaria Metrogolf, S.A. - - 31
L'Esplay Valencia, S.L. - - 10
Jelone Holding, B.V. - 2 -
MCHG Philippen Beheer B.V. - 1.188 -
Medea, S.A. - 19 -
Metrovacesa Deutschland, GmbH - 14 -
Metrovacesa Grundstliick GmbH - 148
Metrovacesa France, S.A.S. 4 397 -
Metrovacesa Mediterranée, S.A.S. 1 101 -
Paseo Comercial Carlos IlI, S.A. 53 - -
Project Maple I, BV - 9 -
Promotora Metrovacesa, S.L. - 10 -
Resiter Integral, S.A. 60 - -
Valdicsa, S.A. - 5 -
Valleverde Promotora Cantabro Leonesa, S.L. - 275 -
Total (95) 76.144 83
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Ejercicio 2009:

Miles de euros
Ingresos
Ingresos por Financieros y
Alquileres y de
Prestaciones | Participaciones Gastos
de Servicios en Capital Financieros
Acoghe, S.L. 1.036 - -
Areas Comerciales de Estaciones de Tren Espafiolas, S.A. 332 24 -
Metrovacesa Grundstiick GMBH - 206 -
CCM Desarrollo Industrial, S.L. - (160) -
Desarrollos de Infraestructuras de Castilla, S.A. 70 - -
Explotaciones Urbanas Espafiolas, S.L.U. - (170) -
Gecina - 53.791 -
Inmobiliaria Fontes Picoas - - 85
Inmobiliaria Metrogolf, S.A. - - 56
L'Esplay Valencia - - 16
Jelone Holding, B.V. - 3 -
MCHG Philippen Beheer B.V. - 2.941 -
Medea - 36 -
Metroparque, S.A. - - 334
Metropark Aparcamientos, S.A. - 4.337 -
Metrovacesa Alquileres Urbanos, S.A. - 17.006 -
Metrovacesa Deutschland, GmbH 16 12 -
Metrovacesa France 5 1.070 -
Metrovacesa Mediterranée, SAS - 1 -
Parques Empres. Gran Europa - 1.500 -
Paseo Comercial Carlos Il, S.A. 61 -
Project Maple | BV - 2 -
Promociones Inm. Alegrosa S.A - 101 -
Resiter Integral, S.A. 279 - -
Sucursal Portugal - - 130
Valdicsa, S.A. - 15 -
Total 1.799 80.715 621
f)  Servicios exteriores
El detalle de esta partida al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:
Miles de euros
2010 2009
Arrendamientos y canones 971 1.985
Reparaciones y conservacion 5.927 11.498
Servicios de profesionales independientes 7.336 19.457
Primas de seguros 1.455 1.264
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 1.444 1.253
Suministros 4.163 4.245
Otros servicios 1.200 698
Total 22.496 40.400
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9)

En el epigrafe “Servicios de profesionales independientes” se incluyen los gastos de comercializacion

imputados en la cuenta de resultados de los ejercicios 2010 y 2009 (véase Nota 5.9).

Importe neto de la cifra de negocios

Ventas y prestaciones de servicios

El importe neto de la cifra de negocios durante los ejercicios 2010 y 2009 tanto en alquileres como en las
ventas de inmuebles y promociones inmobiliarias estan distribuidas geograficamente en los distintos
lugares donde la Sociedad esté llevando a cabo sus promociones.

Ejercicio 2010:

Miles de
euros %
Por actividades:
Ingresos por alquileres 114.342| 35,95%
Ventas de inmuebles de uso residencial 174.765| 54,95%
Ventas de suelo 26.223 8,24%
Prestaciones de servicios 2.741 0,86%
Total 318.071 100%
Miles de
euros %
Por distribucién geogréfica:
Andalucia 60.682 | 19,08%
Castillay Leon 10.977 3,45%
Catalufia 21.728 6,83%
Comunidad Valenciana 77192 24,27%
Madrid 138.875| 43,66%
Murcia 8.221 2,58%
Pais Vasco 396 0,13%
Total 318.071 100%
Ejercicio 2009:
Miles de
euros %
Por actividades:
Ingresos por alquileres 128.383 26,3%
Ventas de inmuebles de uso residencial 312.518 63,4%
Ventas de suelo 49,117 10,0%
Prestaciones de servicios 2.621 0,3%
Total 492,639 100%
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Miles de
euros %

Por distribucién geogréfica:

Andalucia 97.553 | 19,80%
Asturias 81 0,02%
Castillay Leon 14.236 2,89%
Catalufia 114192 23,19%
Comunidad Valenciana 80.071| 16,25%
Galicia 347 0,07%
Madrid 174454 35,41%
Murcia 10.898 2,21%
Pais Vasco 807 0,16%
Total 492,639 100%

Para una interpretacion adecuada de la actividad ordinaria de la Sociedad durante los ejercicios 2010 y 2009,
a esta cifra hay que afadirle los ingresos por ventas de inmuebles en arrendamiento, por importe de 179.874
y 116.678 miles de euros cuyo margen neto por importe de 112.683 y 59.500 miles de euros,
respectivamente, se encuentra recogido en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones del

inmovilizado" de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta.

Ingresos financieros

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de euros
2010 2009
De participaciones en instrumentos de patrimonio 74.237 76.405
De créditos a empresas del grupo y asociadas 1.907 4.310
Total 76.144 80.715

El detalle de las participaciones en instrumentos de patrimonio al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el

siguiente:
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Miles de euros
2010 2009

Promociones Inmobiliarias Alegrosa - 100
Metrovacesa Alquileres Urbanos - 17.006
Parques Empresariales Gran Europa - 1.500
Valleverde Promotora Céntabro Leonesa, S.L. 275

Metropark Aparcamientos - 4008
Gecina 73.962 53.791
Total 74.237 76.405

La Sociedad ha registrado durante los ejercicios 2010 y 2009 como ingresos financieros en el epigrafe de
“Importe neto de la cifra de negocios” del ejercicio los dividendos correspondientes a la participacion en
Gecina por un importe neto de 73.962 y 53.791 miles de euros, respectivamente. Dichos dividendos han sido
cobrados en su totalidad.

Otros ingresos de explotacion

En el epigrafe “Otros ingresos de explotacion” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta se incluyen,
principalmente, los importes correspondientes a los gastos repercutidos a los arrendatarios.

Ingresos y gastos financieros

El detalle del epigrafe de ingresos financieros al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de euros
2010 2009
De valores de renta fija 1.648 17
De créditos a empresas 358 2.105
Otros ingresos financieros 413 239
Total 2.419 2.361

El detalle del epigrafe de gastos financieros al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de euros
2010 2009
Intereses de deudas con empresas del grupo y asociadas (Nota 17) 83 471
Intereses de deudas (Nota 15) 155.027 | 182.860
Comisiones de avales 603 3.511
Amortizacion gastos de formalizacién de deuda (Nota 16) 17.507 16.528
Gastos financieros capitalizados (11.945) | (24.860)
Total 161.275 [ 178.510
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i) Deterioros y pérdidas por enajenaciones de instrumentos de patrimonio

Miles de euros
2010 2009

Acoghe, S.L. 182 750
Areas Comerciales de Estaciones de Tren Espafiolas, S.A. 2.318 -
Caja Castilla la Mancha Desarrollo Industrial, S.L. 1.235 -
Centros Comerciales Metropolitanos, S.A. (1.905) 283
Desarrollo de Infraestructuras de Castilla, S.A. - (32)
Desarrollos Estructurales Vaines, SL 6.462 40.259
Explotaciones Urbanas Espafiolas, S.L. 47) 2
Fonfir I, S.L. (83) Q)
Global Carihuela, S.A. 2 D
Global Murex Iberia, S.L 3 27.538
Habitatrix, S.L. 3.999 7.229
Inmobiliaria Das Avenidas Novas, S.A. 60 38
Inmobiliaria Dugue D'Avila, S.A. (129) (251)
Inmobiliaria Fontes Picoas, S.A. (1) 36
Jelone Holding, BV 1.231 128.945
Medea, S.A. 4.021 286
Metrovacesa Deutschland, GmbH (380) 1.185
Metrovacesa France, S.A.S. 314 24.567
Metrovacesa Objeckt, GmbH 6.689 -
Metrovacesa Grundstlick, GmbH 115 231
Pentapolitano, S.A. 101 (6.901)
Metrovacesa Access Tower, GmbH 8.702 5.860
Promociones Vallebramen, S.L. 26.710 185
Resiter Integral, S.A. - Q)
Sadorma 2003, S.L. 2.835 4.031
Vailen Management, SL (2) 1
Valnim Edificaciones, S.L. 1 2
Varitelia Distribuciones, SL 64.365 73.443
Vertiarama S.L. 15.133 (1.934)
Total (véase Nota 9.c y 14.1) 141.931 305.746

j) Resultados por enajenaciones de instrumentos de patrimonio

El detalle de los resultados obtenidos en la enajenacion de instrumentos de patrimonio durante los ejercicios
2010y 2009 es el siguiente:

Miles de euros

2010 2009
Metropark Aparcamientos, S.A. (véase Nota 9.b) 76.655 -
Benicassim Golf, S.A. (véase Nota 9.a) 8.438 -
Promociones Inmobiliarias Alegrosa, S.A. - 4.083
Total 85.093 4.083
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22. Operaciones y saldos con partes vinculadas e informacién legal relativa

al Consejo de Administracion

Operaciones con partes vinculadas

Operaciones con accionistas significativos

Las operaciones realizadas entre la Sociedad Dominante y/o su Grupo y sus accionistas significativos son
propias del trafico ordinario y han sido realizadas en condiciones de mercado, siendo las mas significativas
durante los ejercicios 2010 y 2009 las siguientes:

Ejercicio 2010:

Miles de Euros

31/12/2010
Personas,
Sociedades o
Accionistas | Administradores Entidades del Otras Partes

Gastos e Ingresos Significativos | y Directivos Grupo Vinculadas Total
Gastos:
Gastos financieros (a) 54.011 - 11.255 - 65.266
Contratos de gestion o colaboracién - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Arrendamientos 16 - 3 - 19
Recepcion de servicios 62 - - - 62
Compra de bienes (terminados o en curso) - - - - -
Correcciones valorativas por deudas incobrables o de - - - - -
dudoso cobro
Pérdidas por baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros gastos 5.346 - 1.686 - 7.032

59.435 - 12.944 - 72.379
Ingresos: -
Ingresos financieros 422 - 127 - 549
Contratos de gestion o colaboracién - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Dividendos recibidos - - - - -
Arrendamientos 5.206 2 78 - 5.286
Prestacion de servicios 251 - - - 251
Venta de bienes (terminados o en curso) (b) 12.823 577 7.460 1.485 22.345
Beneficios por baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros ingresos - - 7 - 7

18.702 579 7.672 1.485 28.438

a) Gastos financieros: Derivados de la financiacién concedida principalmente por los accionistas Banco

Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Banco Santander, S.A. y Caja de Ahorros y Monte de Piedad, S.A.

b) Venta de bienes: Venta del inmueble Hotel La Maquinista a la sociedad Caixa d’Estalvis i Pensions de

Catalufia y la venta del Centro Empresarial del Plantio a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

60




Miles de Euros

31/12/2010
Personas,
Sociedades o
Accionistas Administradores | Entidades del Otras Partes
Otras Transacciones Significativos y Directivos Grupo Vinculadas Total
Compras de activos materiales, intangibles u otros activos - - - - -
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de 30.000 35 - - 30.035
capital (prestamista) (a)
Contratos de arrendamiento financiero (arrendador) - - - - -
Amortizaciéon o cancelacién de créditos y contratos de 1.072 - - - 1.072
arrendamiento (arrendador)
Ventas de activos materiales, intangibles u otros activos - - - - -
Acuerdos de financiacion: préstamos y aportaciones de 2.009.812 - 208.220 - 2.218.032
capital (prestatario) (b)
Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario) - - - - -
Amortizacién o cancelacién de préstamos y contratos de 4.074 - - - 4.074
arrendamiento (arrendatario)
Garantias y avales prestados 1.775.972 - 174.594 - 1.950.556
Garantias y avales recibidos 47.739 - 5.413 - 53.152
Compromisos adquiridos (c) 1.593.531 145 103.693 1.697.369
Compromisos/garantias cancelados - 47 - - 47
Dividendos y otros beneficios distribuidos - - - - -
Otras operaciones 195 - - - 195

a) Acuerdos de financiacién (créditos): Imposicién a plazo fijo con la entidad Banco de Sabadell, S.A.
b) Acuerdos de financiacion (prestatario): Préstamos con entidades bancarias accionistas y Subrogacion
hipotecaria / deuda intergrupo con Grupo Sanahuja en operacion compraventa de activos a Sacresa

Terrenos 2, S.L.

¢) Compromisos adquiridos: saldo vivo de instrumentos financieros derivados
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Ejercicio 2009:

Miles de Euros

31/12/2009
Personas,
Sociedades o
Accionistas | Administradores Entidades del Otras Partes

Gastos e Ingresos Significativos | y Directivos Grupo Vinculadas Total
Gastos:
Gastos financieros 32.001 - 13.897 - 45.898
Contratos de gestion o colaboracion - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Arrendamientos 38 - 1 - 39
Recepcion de servicios 79 - - - 79
Compra de bienes (terminados o en curso) (a) 405.814 - - - 405.814
Correcciones valorativas por deudas incobrables o de - - - - -
dudoso cobro
Pérdidas por baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros gastos 6.067 238 705 - 7.010

443.999 238 14.603 - 458.840
Ingresos: -
Ingresos financieros - - 29 - 29
Contratos de gestion o colaboracién - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Dividendos recibidos - - - - -
Arrendamientos 5.575 - 367 - 5.942
Prestacion de servicios - - 139 - 139
Venta de bienes (terminados o en curso) (b) 36.523 - - - 36.523
Beneficios por baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros ingresos - - 7 - 7

42.098 - 542 - 42.640

a) Compra de activos: Compraventa de activos ST2 y sociedades Sacresa Mediterranée y Medea al

Grupo Sanahuja

b) Venta de bienes: Venta del inmueble Castellana 257 a la sociedad Santander Leasing
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Miles de Euros

31/12/2009
Personas,
Sociedades o
Accionistas | Administradores | Entidades del Otras Partes
Otras Transacciones Significativos y Directivos Grupo Vinculadas Total
Compras de activos materiales, intangibles u otros activos - - - - -
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de
capital (prestamista) - - - - -
Contratos de arrendamiento financiero (arrendador) - - - - -
Amortizacion o cancelacién de créditos y contratos de
arrendamiento (arrendador) (a) 140.698 - - - 140.698
Ventas de activos materiales, intangibles u otros activos - 830 - 552 1.382
Acuerdos de financiacion: préstamos y aportaciones de
capital (prestatario) (b) 2.220.633 - 305.276 - 2.525.909
Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario) - - - - -
Amortizacion o cancelac[on de préstamos y contratos de 21626 ) ) ) 21,626
arrendamiento (arrendatario)
Garantias y avales prestados 543.808 - 167.363 - 711.171
Garantias y avales recibidos 163.709 - 3.547 - 167.256
Compromisos adquiridos (c) 329.519 47 107.870 27 437.463

Compromisos/garantias cancelados

Dividendos y otros beneficios distribuidos

Otras operaciones

a) Cancelacion de préstamos (prestamista): Cancelacion préstamos al Grupo Sanahuja en operacion
compraventa de activos a Sacresa Terrenos 2, S.L.

b) Acuerdos de financiacién (prestatario): Préstamos con entidades bancarias accionistas y Subrogacion
hipotecaria / deuda intergrupo con Grupo Sanahuja en operacién compraventa de activos a Sacresa

Terrenos 2, S.L.

¢) Compromisos adquiridos: saldo vivo de instrumentos financieros derivados

Informacion legal relativa Consejo de Administracion

Transparencia relativa a las participaciones y actividades de los miembros del

Consejo de Administracion

De conformidad con lo establecido en el articulo 230 de la Ley de Sociedades de Capital, se sefialan a
continuacion las participaciones relevantes de los Miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en el
capital de entidades que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya el
objeto social, tanto de la Sociedad Dominante como de su Grupo, y que hayan sido comunicadas a la Sociedad,
indicando los cargos o funciones que en estas sociedades ejercen:
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Nombre o denominacién
social del consejero

Denominacion social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Antonio Béjar

José Maria Fernandez
Conquero

Popular Bolsa S.A

Consejero

Popular de Mediaciones S.A

Consejero

Popular de Comunicaciones
S.AU

Administrador Solidario

Jesus Rodriguez Fernandez

Arcadi Calzada i Salavedra

Fundacion Principe de
Gerona
Caixa Gerona

Aguas de Gerona
Poligesa

Director General

Presidente
Presidente del Consejo
Presidente

Hasta Junio 2009
Hasta Junio 2009
Hasta Junio 2009

Juan Jiménez Delgado

Gonzalo Alcubilla
Povedano

Arrendadora Aeronautica
AlE

Administrador Solidario

Banco de Servicios
Financieros Caja Madrid-
Mapfre SA

Consejero

Alazor Inversiones SA

Rep.PF del Consejero
Sociedad de Promocion y
Participacion
Empresarial Caja
Madrid, SA

Accesos de Madrid ,
Concesionaria Espafiola SA /
Tenedora Acciones

Rep.Pf del Consejero
Participaciones y Cartera
de Inversion SL

Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid / Entidad
Financiera

Director Banca de
Empresas

Inmogestion y Patrimonios
SA

GED Real Estate Eastern 52,17%

Investments, S.A. - -
Reser, Subastas y Servicios | 55%

Inmobiliarios, S.A. - -
Tasaciones Madrid, S.A. 100% - -
Intermediacion y 100%

Patrimonios, S.L.

Corporacion Financiera Caja | 99,99%

de Madrid, S.A.

(Intermediacioén y

Patrimonios, S.L) - -
Corporacion Financiera Caja | 27,65%

de Madrid, S.A. (Realia

Business, S.A.) - -
Corporacion Financiera Caja | 50%

de Madrid, S.A. (Global Via
Infraestructuras, S.A.)

Alberto Pefia Pesqueira

Sixto Jiménez Muniain Gecina 0,0001% Directa Vocal dominical
Miembro Comité

Auditoria

Tuttipasta - Presidente

Riberebro - Consejero

Argenol - Consejero
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Nombre o denominacion
social del consejero

Denominacién social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Roman Sanahuja Pons

Vila de Badalona S.L.

10% Indirecta

Absorbida por Cresa
Patrimonial SL
22/12/09

Sanahuja Escofet
Inmobiliaria SL

50,50% Directa

Cresa Patrimonial SL

47,16% Indirecta

Parque Residencial Getafe
S.L.

39,98% Indirecta

Sacresa Terrenos 2 S.L

10,43%  Directa
10,52% Indirecta

Grupo Saeto Empresarial
S.L.

40,93% Indirecta

Iru de Promociones e
Inmuebles S.A

36,12% Indirecta
0,001% Directa

Sacresa Terrenos Promocién

39,98% Indirecta

S.L.

Caufec S.A 62,01% Indirecta Presidente del Consejo de -
Administracion

Guils Lake SL 50% Indirecta Administrador Solidario -

Lanter Investment SL

50% Directa

Administrador Solidario

SAS Sacresa Mediterranee

10,52% Indirecta

Administrador Unico

Finestrelles Park S.L.

39,98% Indirecta

Administrador

Sacresa Balear S.L.

37,74% Indirecta
3,22% Directa

Estro Inversiones y

Construcciones Inmobiliarias

S.L

19,5% Indirecta

Baladra 2003 S.L.

39,99% Indirecta

Residence Porte des Neiges

31,89% Indirecta

Domaine Porte Des Neiges
SAS

6,39% Indirecta

STP Mediterranee SARL

39,98% Indirecta

Administrador Unico

Benaguacil Urbana S.L

9,2% Indirecta

Samar Development S.L.

32,37% Indirecta

Undertake Options, S.L.

Administrador
solidario

Proyectos e Inmubles de
Galicia S.L.

19,99% Indirecta
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Nombre o denominacién
social del consejero

Denominacion social de
la sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Romén Sanahuja
Escofet

Sanahuja Escofet
Inmobiliaria S.L

15,84% Directa

Global Consulting
Partners S.A.

2,34% Indirecta

Pefiiscola Resort S.L.

Consejero

Vila de Badalona SL

1,61% Indirecta

Presidente y
Consejero Delegado
mancomundado

Samar Development S.L.

9,98% Indirecta

Administrador (nico

Grupo Saeto Empresarial
S.L.

15,77% Indirecta

Brileson S.L.

Administrador Unico

SAS Sacresa
Mediterranee

3,23% Indirecta

Parque Residencial
Getafe SL

11,99% Indirecta

Sacresa Terrenos 2 SL

3,23% Indirecta

Finestrelles Park S.L.

11,99% Indirecta

Iru de Promociones e 9,6% Indirecto Consejero -
Inmuebles SA
Sacresa Terrenos 11,99% Indirecta -
Promocion SL
Caufec SA 9,6% Indirecta Vicepresidente del -

Consejo

Sacresa Balear S.L.

10,91% Indirecta

Estro Inversiones y
Construcciones
Inmobiliarias S.A

5,99% Indirecta

Baladra 2003 S.L

11,99% Indirecta

Administrador (nico

Residence Porte Des

9,58% Indirecta

Presidente del

Neiges Consejo de
administracion
Domaine Porte des 1,91% Indirecta Consejero -

Neiges SAS

STP Mediterranee SARL

11,99% Indirecta

Benaguacil Urbana S.L.

9,2% Indirecta

Consejero delegado

Proyectos e Inmuebles
Galicia S.L.

5,99% Indirecta
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Nombre o denominacién
social del consejero

Denominacion social
de la sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Javier Sanahuja Escofet

Global Consulting
Partners, SA

2,34% Indirecta

Samar Development
SL

9,98% Indirecta

Vila de Badalona SL

1,61% Indirecta

Consejero

Parque Residencial
Getafe SL

11,99% Indirecta

Sanahuja Escofet
Inmobiliaria S.L.

15,84% Directa

Administrador
Mancomunado

Sacresa Terrenos 2
SL

3,23% Indirecta

Grupo Saeto
Empresarial SL

15,77% Indirecta

Iru de Promociones e

9,6% Indirecta

Inmuebles SA

Sacresa Terrenos 11,99% Indirecta Administrador -
Promocién SL Mancomunado

Caufec SA 9,6% Indirecta Consejero -
SAS Sacresa 3,23% Indirecta - -

Mediterranee

Finestrelles Parke SL

11,99% Indirecta

Sacresa Balear, SL

10,91% Indirecta

Estro Inversiones y
Construcciones
Inmob. SA

5,99% Indirecta

Baladra 2003, SL

11,99% Indirecta

Residence Porte des
Neiges

9,58% Indirecta

Domaine Porte des
Neiges SAS

1,91% Indirecta

STP Mediterranee
SARL

11,99% Indirecta

Undertake Options
S.L.

Administrador
Solidario

Benaguacil Urbana
SL

9,2% Indirecta

Proyectos e
Inmuebles de Galicia
SL

5,99% Indirecta
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Nombre o denominacién
social del consejero

Denominacidn social
de la sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Juan Manuel Sanahuja
Escofet

Global Consulting
Partners, SA

2,34% Indirecta

Samar Development
SL

9,98% Indirecta

Vila de Badalona SL

1,61% Indirecta

Consejero

Parque Residencial
Getafe SL

11,99% Indirecta

Sanahuja Escofet
Inmobiliaria S.L.

15,84% Directa

Administrador
Mancomunado

Sacresa Terrenos 2 SL

3,23% Indirecta

Grupo Saeto
Empresarial SL

15,77% Indirecta

Iru de Promociones e
Inmuebles SA

9,6% Indirecta

Sacresa Terrenos

11,99% Indirecta

Administrador

Promocién SL Mancomunado

Caufec SA 9,6% Indirecta Consejero -
SAS_Sacresa 3,23% Indirecta - -
Mediterranee

Finestrelles Parke SL | 11,99% Indirecta - -
Sacresa Balear, SL 10,91% Indirecta - -
Estro Inversiones y

Construcciones 5,99% Indirecta - -
Inmob. SA

Baladra 2003, SL 11,99% Indirecta - -
Regdence Porte des 9,58% Indirecta Consejero -
Neiges

Domaine Porte des o ;

Neiges SAS 1,91% Indirecta - -

STP Mediterranee
SARL

11,99% Indirecta

Benaguacil Urbana
SL

9,2% Indirecta

Proyectos e
Inmuebles de Galicia
SL

5,99% Indirecta

Administrador Unico
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Nombre o denominacion social
del consejero

Denominacién social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Ana Maria Escofet Brado

Cresa Patrimonial S.L.

0,60% Directa

Sanahuja Escofet
inmobiliaria S.L.

0,01% Directa

Guils Lake S.L.

50% Indirecta

Administrador Solidario

Lanter Investment S.L.

50% Directa

Administrador Solidario

Ricardo Sanahuja Escofet

Global Consulting
Partners, SA

0,29% Indirecta

Samar Development SL

1,25% Indirecta

Vila de Badalona SL

0,2% Indirecta

Parque Residencial Getafe
SL

1,51% Indirecta

Sanahuja Escofet
Inmobiliaria S.L.

1,9% Directa

Sacresa Terrenos 2 SL

0,40% Indirecta

Grupo Saeto Empresarial
SL

1,88% Indirecta

Iru de Promociones e
Inmuebles SA

0,12% Indirecta

Sacresa Terrenos
Promocién SL

1,51% Indirecta

Caufec SA 0,12% Indirecta Consejero -
SAS Sacresa Mediterranee | 0,40% Indirecta - -
Finestrelles Parke SL 1,51% Indirecta - -
Sacresa Balear, SL 1,46% Indirecta - -
Estro Inve_rsiones y 0.76% Indirecta ) i
Construcciones Inmob. SA | ™

Baladra 2003, SL 1,51% Indirecta - -
Residence Porte des 1,10% Indirecta Consejero -

Neiges

Domaine Porte des Neiges
SAS

0,24% Indirecta

STP Mediterranee SARL

1,51% Indirecta

Proyectos e Inmuebles de
Galicia SL

0,75% Indirecta
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Retribucidn y otras prestaciones al Consejo de Administracion

El importe de sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase devengados en los ejercicios 2010 y 2009 por
los miembros de los érganos de administracion de la Sociedad ascendio a 5.346 y 9.479 miles de euros
respectivamente, segin el siguiente detalle:

Ejercicio 2010:

Miles de euros

Pagos
Primas basados en
Retribucion Atenciones Planes de de Indemnizaciones | instrumentos
fija Dietas | estatutarias | pensiones | seguros por cese de patrimonio | Oftros
Consejo de Administracién 1.400 49 187 10 11 - - 336
Alta Direccion 2.059 - - 45 23 801 - 426
Total 3.459 49 187 55 34 801 - 762
Ejercicio 2009:
Miles de euros
Pagos
Primas basados en
Retribucion Atenciones Planes de de Indemnizaciones | instrumentos
fija Dietas | estatutarias | pensiones | seguros por cese de patrimonio | Otros
Consejo de Administracion 1.296 41 709 - 43 2.836 45
Alta Direccion 2.547 - - 58 - 1.696 - 208
Total 3.843 41 709 58 43 4,532 45 208

La retribucion percibida por el Consejero Delegado como ejecutivo se incluye en el apartado de Consejo de

Administracion.

El importe total en Primas de los Seguros de vida y accidentes satisfechos en los ejercicios 2010 y 2009 por la
Sociedad respecto de los miembros del Consejo de Administracién asciende a 11 y 43 miles de euros. La
Sociedad tiene contratado un seguro de responsabilidad civil de Consejeros y Altos Directivos.

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones con respecto a los miembros de su
Consejo de Administracion.
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La Sociedad no ha concedido anticipos, créditos ni garantias a favor de los miembros del Consejo de
Administracion.

23. Impacto medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica Metrovacesa, S.A., la Sociedad no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.

Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las Cuentas Anuales respecto
a informacion de cuestiones medioambientales.

24. Remuneracién de auditores

Durante el ejercicio 2010 y 2009, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., 0 por una empresa vinculada al auditor por
control, propiedad comun o gestion han sido los siguientes (en miles de euros):

Ejercicio 2010

Descripcion Servicios prestados por el auditor
de cuentas y por empresas
vinculadas

Servicios de Auditoria 260
Otros servicios de Verificacion 84
Total servicios de Auditoria y Relacionados 344
Servicios de Asesoramiento Fiscal -
Otros Servicios 97
Total Servicios Profesionales 97
Total Servicios 441

Ejercicio 2009

Descripcion Servicios prestados por el auditor
de cuentas y por empresas
vinculadas

Servicios de Auditoria 282
Otros servicios de Verificacion 277
Total servicios de Auditoria y Relacionados 559
Servicios de Asesoramiento Fiscal -
Otros Servicios 16
Total Servicios Profesionales 16
Total Servicios 575

Los honorarios del auditor principal representan aproximadamente un 0,1% de su facturacion global en Espafia.
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25. Hechos posteriores

Novacion de Préstamos Participativos

Con fecha de 8 de febrero de 2010 ha tenido lugar la novacion de los dos créditos participativos por importe de
229.864 miles de euros, ampliando la fecha de vencimiento de los mismos hasta el dia 31 de marzo de 2011
(véase Nota 17).

Otros hechos posteriores

Con fecha 21/02/2011, la participada CCM Desarrollo Industrial, S.L. (véase Nota 9 c) ha presentado en el
Juzgado Mercantil de Toledo, en virtud de lo dispuesto en el articulo 5.3 de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal en su nueva redaccion dada por el Real Decreto-Ley 3/2009, de 27 de marzo, el correspondiente
escrito de comunicacion a los efectos de poner en conocimiento del Juzgado dentro del plazo establecido en el
articulo 5.1 de la Ley sefalada que, encontrandose en situacién de insolvencia actual, ha iniciado negociaciones
con sus acreedores para obtener adhesiones a una propuesta anticipada de convenio. En tanto la Sociedad no
mantiene saldos con esta participada, y tiene registrada provision por la totalidad de su participacion, los
Administradores de la Sociedad no esperan que se manifiesten riesgos ni pasivos significativos en relaciéon con
la situacion de esta participada.
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Metrovacesa, S.A.

Informe de Gestion del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2010
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Metrovacesa, S.A.

Informe de Gestion del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2010

1. Aspectos significativos del periodo

De los resultados correspondientes al ejercicio 2010 destacan los siguientes hechos:

e Las pérdidas del ejercicio se sitian en 194,5 millones de euros. Ello se debe, principalmente, a las
provisiones dotadas por la pérdida de valor de determinados proyectos (inversiones inmobiliarias,
inmovilizado en curso y existencias) por 393,3 millones de euros, asi como al resultado financiero
negativo neto de 161,2 millones de euros, minorados por el margen bruto de la actividad ordinaria
(124,9 millones de euros), el margen obtenido en la venta de la filial Metropark de Aparcamientos, S.A.
(76,7 millones de euros) y el dividendo cobrado de Gecina (73,9 millones de euros).

¢ Elresultado de explotacion de la compafiia asciende a unas pérdidas de 63,7 millones de euros, lo que
supone una disminucién del 20% frente a las pérdidas obtenidas en el ejercicio 2009 (79,6 millones de
euros). Asimismo, como aspectos significativos del ejercicio, destacan:

= Ventas de activos realizadas en el primer trimestre de 2010 (Triangulo Princesa, con edificios de
uso oficinas y hotelero).

= Los gastos de estructura (gastos de personal y gastos de explotacion) se sitGan en 41,4 millones
de euros e incluyen gastos de personal por importe de 18,9 millones de euros, debido al proceso
de reestructuracion llevado a cabo. A pesar de ello, la reduccion de costes experimentada en este
epigrafe es del 44% respecto a los incurridos en el ejercicio anterior.

Inversiones y Desinversiones realizadas en 2010

Las adiciones mas significativas en el inmovilizado en curso en el ejercicio 2010 corresponden al edificio de
oficinas en Las Tablas (Madrid) por importe de 6,1 millones de euros, a las obras de urbanizacién que se estan
ejecutando en un solar en el que se esta proyectando la construccion de oficinas sito en Valdebebas (Madrid)
por importe de 5,0 millones de euros y al centro comercial situado en Reus por importe de 1,5 millones de euros.

En lo que respecta a las inversiones inmobiliarias, la baja méas significativa durante el ejercicio 2010 se debe a la
venta del Triangulo Princesa, por un coste 43,4 millones de euros, obteniendo un beneficio de 96,4 millones de
euros.

En lo que respecta a participaciones, la baja mas significativa del ejercicio se corresponde a la sefialada
anteriormente de la filial Metropark de Aparcamientos, S.A. a finales de enero de 2010.

2. Factores deriesqgo

Los principales factores de riesgo que pueden afectar a la situacién de la Sociedad durante el ejercicio 2010 son
descritos a continuacion.

Caréacter ciclico de la actividad inmobiliaria
Metrovacesa se ve influenciada por las tendencias del ciclo econémico. La progresiva incorporacion de nuevos

productos, es un intento de diversificar el riesgo ante futuras fluctuaciones del mercado especifico de cada
producto inmobiliario. La Sociedad tiende a mantener un equilibrio aprovechando el momento favorable de

74



ciertos productos frente a la desventaja de otros propiciado por el actual ciclo econémico. No obstante, la
valoracion de los activos inmobiliarios, las rentas por alquileres y la demanda de viviendas de Metrovacesa
podrian verse alun mas afectados por un mayor empeoramiento de la negativa evolucion del ciclo inmobiliario
experimentado durante los ejercicios inmediatamente anteriores (2008 y 2009) y por la situacion financiera de la
Sociedad.

Restricciones en los mercados financieros

La coyuntura general de restriccion crediticia, por la falta de liquidez en los mercados financieros internacionales,
junto la especial incidencia de dicha restriccién al sector inmobiliario espafiol, estad afectando de forma
especialmente significativa a Metrovacesa. Todo proyecto de desinversion se esta viendo ralentizado, no por la
calidad de los activos del Grupo, que es elevada, sino por las restricciones que las entidades financieras estan
planteando a los potenciales clientes del Grupo.

Asimismo, los mensajes emanados de las principales instituciones econdmicas, e incluso de los reguladores, no

estan ayudando a superar las barreras econémicas con las que los clientes y operadores habituales del sector
van a tener que afrontar el préximo ejercicio 2010.

3. Adaguisicién de acciones propias

Tal y como fue comunicado mediante el correspondiente hecho relevante, Grupo Metrovacesa formalizé el 7 de
noviembre de 2008 un contrato de liquidez con IBERSECURITIES con objeto de favorecer la liquidez y
regularidad de la cotizacion de la accion, contdndose al efecto con las pertinentes autorizaciones del Consejo de
Administracion y de la Junta General de Accionistas. Con fecha 19 de mayo de 2009 modificaron las condiciones
inicialmente previstas en el contrato, pasando de prérrogas mensuales a prorrogas semestrales.

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad Dominante posee 680.977 acciones propias representativas de un
0,98% del capital social de Metrovacesa, S.A. (709.037 acciones propias representativas de un 1,02% del capital
social de la Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2009). El valor nominal de dichas acciones asciende a
1.021.466 euros (1.063.556 euros a 31 de diciembre de 2009), siendo el precio medio de adquisicion 34,64
euros (47,46 euros durante el ejercicio 2009).

Las operaciones realizadas durante los ejercicios 2010 y 2009 con acciones de la Sociedad Dominante, de
acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 377/1991, se detallan a continuacion:

Acciones Miles de % sobre
Directas Euros Capital (*)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 762.261 38.167 1,09%
Compras 68.648 1.422
Ventas (121.872) (5.939)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 709.037 33.650 1,02%
Compras 302.765 3.590
Ventas (330.825) (13.655)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 680.977 23.585 0,98%

*) Sobre el nimero de acciones en circulacién al 31.12.2008 y 31.12.2009, respectivamente.

4. Informacidn sobre vinculadas

En la Nota 22 de los Estados Financieros adjuntos se detallan las operaciones realizadas con partes vinculadas.
Gran parte de las mismas proceden de los acuerdos de financiacién y sus correspondientes gastos financieros
con las entidades financieras que componen el accionariado de la Sociedad.
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5. Hechos posteriores

No se han producido otros hechos posteriores adicionales respecto a los ya sefialados en la Nota 25 de la
presente Memoria.

6. Perspectivas 2011

La situacion del mercado inmobiliario residencial se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2008. El
retraimiento de la demanda de viviendas, especialmente en segunda residencia, unido al exceso de oferta y en
especial a la crisis financiera internacional y doméstica, que ha ocasionado un endurecimiento 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
2011.

La revision del presupuesto de tesoreria correspondiente al ejercicio 2011 y los analisis de sensibilidad
realizados por el grupo al ejercicio permite concluir que Metrovacesa sera capaz de financiar razonablemente
sus operaciones, aun en el caso de que las condiciones del mercado inmobiliario y de financiaciéon continten
endureciéndose.

7. Instrumentos financieros

Segun se indica en la Nota 15 de la memoria adjunta, la Sociedad estd expuesta a los riesgos de liquidez, de
tipos de interés, de inflacion y de crédito.

El Grupo Metrovacesa utiliza instrumentos financieros que le permiten cubrir parcialmente la exposicion al riesgo
financiero de los tipos de interés.

Las variaciones 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 futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés
variable. El riesgo producido por la variacion del precio del dinero se gestiona mediante la contratacion de
instrumentos derivados que tienen la funcién de cubrir a la Sociedad de dichos riesgos.

La Sociedad utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion 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 que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la
cuenta de resultados. Los instrumentos derivados contratados se asignan a una financiacién determinada,
ajustando el derivado a la estructura temporal y de importe de la financiacion.

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

8. Investigacién y Desarrollo

No se han realizado durante el ejercicio 2010 inversiones significativas en investigacion y desarrollo, debido a
las caracteristicas propias de la actividad de la Sociedad.

9. Informacién legal del articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores

De conformidad con lo establecido 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:

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

Al 31 de diciembre de 2009 el capital social de Metrovacesa, S.A. asciende a 104.480.208 euros, dividido en
69.653.472 acciones, de 1,5 euros de valor nominal cada una, pertenecientes a una Unica clase y a la misma
serie. Todas las acciones se encuentran integramente suscritas y desembolsadas. Cada accién da derecho a un
voto.
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b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores.
Los Estatutos de la Sociedad no establecen restricciones a la transmisibilidad de las acciones.
c) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas.

A fecha 31 de diciembre de 2010, y en base a las comunicaciones realizadas a la CNMV por parte de los
accionistas, la informacién que tiene la Sociedad sobre sus accionistas significativos es la siguiente:

e Participaciones vinculadas a D. Roman Sanahuja Pons: 17,486 % del capital social. De esa
participacion, es titular directo del 0,1 % vy titular indirecto del 99,9 % a través del conyuge o hijos bajo
Su patria potestad, y otras sociedades como Cresa Patrimonial S.L. y Undertake Options, S.L.

e Banco Santander, S.A.: 14,51% del capital social, directamente. No obstante, indicar que esta entidad
es accionista significativo de control de Banco Espafiol de Crédito, que también es accionista relevante
de la Sociedad, segiin se menciona mas abajo.

e Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.: 11,43% del capital social, directamente.

e Banco Popular Espafol, S.A.: 10,92% del capital social, directamente.

e Banco de Sabadell, S.A.: 10,41% del capital social, directamente

e Banco Espafiol de Crédito, S.A.: 9,13% del capital social, directamente

e Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid: 9,13% del capital social, directamente.

e Barclays Bank PLC, Sucursal en Espafia.: 6,98% del capital social, indirectamente a través de Barclays
Bank PLC.

e Caixa D'Estalvis i Pensions de Barcelona: 5,186% del capital social, directamente.
No obstante, y en relacion a los derechos de voto atribuidos a D. Roman Sanahuja Pons, indicar lo siguiente:

- Las entidades Caixa de Catalunya y el Institut Catala de Finances ejercitan un 3,01% de los derechos
de voto en cada una de las Junta Generales de Accionistas, distribuido del modo siguiente: Caixa de
Catalunya sobre el 0,8% vy el Institut Catala de Finances sobre el 2,21%;

- HSBC Bank PLC puede dar instrucciones sobre el sentido de voto respecto al 11,21% del capital social;
y

- En el caso de que HSBC no dé instrucciones del sentido de voto, D. Roman Sanahuja Pons deber&a
seguir las instrucciones que en su caso quieran darle las entidades BBVA, Banco Popular, Banco
Sabadell y Caja Madrid, en relacién con el 14,44 % de los derechos de voto. Y si HSBC diera
instrucciones segun lo mencionado en el epigrafe anterior, el Sr. Sanahuja debera seguir las
instrucciones de las entidades mencionadas Unicamente respecto al 3,2 % de los derechos de voto. La
distribucion entre dichas entidades se realiza siguiendo criterios de proporcionalidad.

d) Cualquier restriccién al derecho de voto.

No existen restricciones legales ni estatutarias al ejercicio del derecho de voto salvo lo establecido en el articulo
83.1 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de la Ley de Sociedades de Capital (el accionista que se hallare en
mora en el pago de los dividendos pasivos no podra ejercitar su derecho de voto) y el articulo 5° de los Estatutos
Sociales (los accionistas deberan acreditar la legitima titularidad de 10 acciones para poder asistir a la junta
general).
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e) Los pactos parasociales.

Segun las correspondientes comunicaciones de hechos relevantes, el 30 de enero de 2009, 6 entidades
financieras (Banco Santander, S.A., Banco Espafiol de Crédito, S.A., Banco Popular Espafiol, S.A., Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A., Banco de Sabadell, S.A., Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid) alcanzaron
un acuerdo con la familia Sanahuja y las sociedades por ella controladas para la reestructuracion accionarial de
la Sociedad. Las referidas 6 entidades financieras suscribieron un acuerdo de Dacién en Pago en virtud del cual
adquirieron aproximadamente un 66% de las acciones representativas del capital social.

En virtud de un acuerdo separado, las partes regularon ciertos aspectos tales como el ejercicio de los derechos
de voto, la representacion de la familia Sanahuja en el consejo de administracion de la Sociedad o el ejercicio de
las opciones de compra de acciones de la Sociedad concedidas a la familia Sanahuja. Este acuerdo de
reestructuracion no entraba en ninguno de los supuestos de concertacion previstos en el articulo 5 del Real
Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre ofertas publicas de adquisicién de valores.

Por otra parte, y conforme a la Ultima notificacion de derechos de voto realizada por D. Roman Sanahuja Pons,
con fecha 29 de enero de 2010, la familia Sanahuja ha informado sobre la pignoracion de las acciones que
mantienen (un 17,486%) en favor de varias entidades (HSBC, Caixa de Catalunya y el Institut Catala de
Finances), alcanzandose acuerdos para el ejercicio de los derechos de voto por dichas entidades y
subsidiariamente por las 6 entidades financieras que suscribieron el contrato de Dacidn en Pago arriba referido.

Por ultimo, segin se comunic6 oportunamente el 17 de marzo de 2009, la sociedad Indicesa L'illa, S.L. cedi6 a
Roman Sanahuja Pons los derechos de voto derivados de las acciones de Metrovacesa de los que es titular esta
sociedad (1,45%).

f)  Las normas aplicables al nombramiento y sustitucién de los miembros del érgano de administracion
y a la modificacion de los estatutos de la sociedad.

F.1.- Nombramiento y sustitucién de los miembros del érgano de administracion.

El nombramiento y sustitucion de los miembros del Consejo de Administracion se rige por los Estatutos Sociales
y el Reglamento del Consejo de Administracion, conformes a la Ley de Sociedades Andnimas.

Composicién cuantitativa: Los miembros del Consejo de Administraciéon son designados por la Junta General
o por el Consejo de Administracién por el sistema de cooptacién. La Junta General determina el nUmero de
componentes del Consejo de Administracion con un minimo de 10 y un maximo de 20 miembros. Actualmente,
el nimero esta fijado en 11 segun el acuerdo de la Junta General de la Sociedad de 29 de junio de 2009.

Propuestas: Las propuestas de nombramiento que el Consejo someta a la Junta General, asi como los
nombramientos adoptados mediante cooptacién, deben estar precedidas de la correspondiente propuesta de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones; si el Consejo se aparta de las recomendaciones de la Comision
habra de motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones.

El Consejo, en el ejercicio de sus facultades de elevacion de propuestas a la Junta General y de cooptacion para
la cobertura de vacantes, procurara que en su composicion los Consejeros externos o no ejecutivos representen
una amplia mayoria sobre los Consejeros ejecutivos. A estos efectos, se entendera que son ejecutivos el
Consejero Delegado y los Consejeros que por cualquier otro titulo desempefien responsabilidades de gestion
dentro de la Compaiiia.

Composicion cualitativa: Se procurard igualmente que dentro del grupo mayoritario de los Consejeros
externos se integren los titulares o los representantes de los titulares de participaciones significativas estables en
el capital de la Compafiia (Consejeros dominicales) asi como profesionales de reconocido prestigio (Consejeros
independientes).

Procedimiento seleccidn: Se debe velar para que los procesos de seleccion de candidatos no adolezcan de
sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de Consejeros por circunstancias personales.

Los Consejeros afectados por propuestas de nombramientos, reeleccion o cese deben abstenerse de intervenir
en las deliberaciones y votaciones.
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Duracién del cargo: Los Consejeros ejerceran su cargo durante cinco afios pudiendo ser reelegidos una o mas
veces por iguales periodos. Vencido el plazo, el nombramiento caduca cuando se haya celebrado la siguiente
Junta General o haya transcurrido el término legal para la Junta que deba resolver la aprobacion de las cuentas
del ejercicio anterior.

Cese: Los Consejeros cesaran cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados o cuando lo
decida la Junta General. Asimismo, los Consejeros cesaran en el ejercicio de su cargo en cualquiera de los
siguientes casos:

a) Cuando alcancen la edad limite estatutaria fijada en 75 afios;

b) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legal o
estatutariamente previstos; y

C) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Compafiia o cuando
desaparezcan las razones por las que fueron nombrados (por ejemplo, cuando se transmita la
participacion en la Compaiiia que haya determinado la designacion de un Consejero dominical).

F.2.- Modificacién de los Estatutos de la Sociedad

La modificacién de los Estatutos debera cumplir con los requerimientos legalmente establecidos.

No obstante, los estatutos sociales de la Sociedad (art.15) establecen un régimen reforzado de mayorias. De
esta manera, para poder adoptar un acuerdo sobre modificacion de estatutos, sera necesario que en primera
convocatoria concurran accionistas presentes o representados que representen al menos dos terceras partes
del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria, sera suficiente la concurrencia del 50% de
dicho capital. Y cuando concurran accionistas que representen menos de las dos terceras partes del capital
social suscrito con derecho a voto, el acuerdo solo podra adoptarse validamente con el voto de los dos tercios
del capital presente o representado en la Junta.

g) Los poderes de los miembros del consejo de administraciéon y, en particular, los relativos a la
posibilidad de emitir o recomprar acciones.

El poder de representacién de la Sociedad corresponde al Consejo de Administracién en forma colegiada y por
decision mayoritaria. Tiene atribuidas facultades lo mas ampliamente entendidas para contratar en general,
realizar toda clase de actos y negocios, obligacionales o dispositivos, de administracion ordinaria o
extraordinaria y de riguroso dominio, respecto a toda clase de bienes, muebles, inmuebles, dinero, valores
mobiliarios y efectos de comercio, sin mas excepciones que las de aquellos asuntos que sean competencia de la
Junta General 0 no estén incluidos en el objeto social.

Sin perjuicio de lo anterior, el Consejero Delegado de la Sociedad, D. Eduardo Paraja Quirés, nhombrado con
fecha 20 de febrero de 2009, y que también ostenta la naturaleza de Director General de la Sociedad, tiene
atribuidas todas las facultades salvo las indelegables por Ley.

h) Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean modificados
o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de
adquisicién, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la
sociedad. Esta excepcidn no se aplicar4d cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar
publicidad de esta informacion.

La Sociedad no tiene suscritos acuerdos que entren en vigor, sean modificados o concluyan como consecuencia
de una oferta publica de adquisicién.

Cabe mencionar, no obstante lo anterior, que la Sociedad ha firmado contratos de financiacion que, en algin
caso, contienen clausulas de cambio de control que facultan al/los acreedor/acreedores para amortizar
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anticipadamente o resolver el crédito o préstamo. En la medida que la oferta pablica de adquisicion implique un
cambio de control tal cual es definido en cada una de estas financiaciones, éstas pudieran verse afectadas.

i) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracién y direccién 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 oferta publica de adquisicion.

No existen acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracién y direccion o empleados que impliquen
indemnizaciones con motivo de una oferta pUblica de adquisicion sobre las acciones de la Sociedad.

Si existen acuerdos de compensacioén, equivalentes a dos anualidades, en el caso de resolucion del contrato
mercantil con el Presidente del Consejo de Administracion y del de naturaleza laboral con el Consejero
Delegado, en su condicién de Director General de la Sociedad. En ambos casos la resolucion debe ser por
decision de la Sociedad o por despido improcedente en el caso del Director General. También existen 4
acuerdos de compensacion con miembros de la Alta Direccion.

El importe del total de los acuerdos de compensacion para los supuestos de despido improcedente es de
4.967.625,78 euros.

10. Informe Anual de Gobierno Corporativo

El Informe Anual de Gobierno Corporativo, que forma parte integrante de informe de gestién de Metrovacesa,
S.A. del ejercicio 2010, queda publicado en la fecha de formulacién de las presentes Cuentas Anuales, y es
accesible a través de la pagina web de la Comision Nacional del Mercado de Valores (www.cnmv.es) y de la
pagina corporativa de la Sociedad (www.metrovacesa.es).
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Metrovacesa, S.A

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES (BALANCE, CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Y
MEMORIA) E INFORME DE GESTION DE METROVACESA, S.A., ASi COMO LA PROPUESTA DE
APLICACION DEL RESULTADO, REFERIDOS AL EJERCICIO 2010.

DILIGENCIA que extiende el Secretario del Consejo de Administracién, para hacer constar la formulacién
por el Consejo de Administracién de forma unanime, en sesion de hoy, de las Cuentas Anuales e Informe de
Gestibn de METROVACESA, S.A., y de su Grupo consolidado, asi como la Propuesta de Aplicaciéon del
Resultado, correspondiente todo ello al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2010 y recogido igualmente todo
ello en 82 hojas numeradas, que comprenden de la nimero 1 a la 82 ambas inclusive, escritas por su anverso,
habiéndose procedido a suscribir todos los documentos mediante la estampacién de su firma por los sefiores
Consejeros, que junto a su respectivo nombre y apellidos, constan en las dos siguientes paginas del presente
documento.

De todo ello doy Fe, con el Visto Bueno del Sr. Presidente del Consejo de Administracion.

Madrid, 25 de febrero de 2011

Fdo. D. Lucas Osorio lturmendi Ve B° D. Vitalino Nafria Aznar

Secretario del Consejo de Administracién Presidente del Consejo de Administracién
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D. Vitalino Nafria Aznar
Presidente

D. Juan Delibes Liniers
Vocal

D. Eduardo Paraja Quirds
Consejero Delegado

Inmogestion y Patrimonio, S.A. Representada por
D. Gonzalo Alcubilla Povedano
Vocal

D. Antonio José Béjar Gonzalez
Vocal

D. José Maria Fernandez Conquero
Vocal

D. Carlos Muiiz Gonzalez-Blanch
Vocal

D. Alberto Pefia Pesqueira
Vocal

D. Sixto Jiménez Muniéain
Vocal

D. Juan Jiménez Delgado
Vocal
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Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Torre Picasso
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
METROVACESA, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de METROVACESA, S.A. y Sociedades
dependientes (Grupo Metrovacesa) que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de
diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de flujos de efectivo
consolidado, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado y la memoria de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha. Como se indica en la Nota 2.a de la memoria consolidada adjunta, los
Administradores de la Sociedad Dominante son responsables de la formulacion de las cuentas anuales
del Grupo, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la
Unién Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacion financiera aplicable al
Grupo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas
en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion. Nuestro trabajo
no ha incluido el examen de las cuentas anuales del ejercicio 2010 de determinadas sociedades
dependientes y asociadas, cuyos activos, ventas y resultados netos, en valores absolutos, representan,
respectivamente, un 30%, un 6% y un 19% de los correspondientes totales agregados. Las cuentas
anuales de dichas sociedades han sido auditadas por otros auditores (véase Anexo I a la memoria
consolidada), por lo que nuestra opinién expresada en este informe sobre las cuentas anuales
consolidadas de Metrovacesa, S.A. y Sociedades Dependientes se basa, en lo relativo a dichas
sociedades, en los informes de los otros auditores.

En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores mencionados en el
parrafo anterior, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Metrovacesa, S.A. y Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de 2010 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 Informacion Financiera adoptadas por la Union
Europea y demds disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resultan de

aplicacion.

Sin que afecte a nuestra opinion de auditorfa, llamamos la atencién respecto de lo sefialado en la Nota
30 de la memoria consolidada adjunta, en la que se menciona que la situacion del mercado inmobiliario
se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007. Esta situacién ha afectado al Grupo
Metrovacesa, que ha incurrido en pérdidas significativas desde el ejercicio 2008, y ha provocado que al
31 de diciembre de 2010 la Sociedad dominante presente patrimonio neto negativo (véase Nota 17-a).
Adicionalmente, a dicha fecha se incumplen determinadas condiciones exigidas en los acuerdos de
financiacion del préstamo sindicado del Grupo Metrovacesa. Como consecuencia de ello, las entidades
financieras podrian exigir la amortizacién anticipada de 3.209 millones de euros que figuran
registrados como “Pasivo corriente — Deudas con entidades de crédito”.

En este contexto, el Grupo estd inmerso en un proceso de reestructuracion de su endeudamiento
financiero, que esta pendiente de formalizacion y cuyo resultado final no es susceptible de evaluaciéon
objetiva (véase Nota 30).

Delotie S.L. Inscrita en el Registro Mercantit de Madrid, tomo 13.650, seccion 8%, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 96°. C.LE: 879104469
Domidilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu



Considerando lo anterior, la capacidad del Grupo Metrovacesa para realizar sus activos, especialmente
sus activos inmobiliarios, la participacion en Gecina y los activos por impuestos diferidos, y liquidar
sus pasivos por los importes y segin la clasificacion con que figuran en el balance de situacion
consolidado adjunto, que ha sido preparado asumiendo que tal actividad continuard, estd sujeta
fundamentalmente al éxito de sus operaciones futuras, a la formalizacion de la reestructuracion
financiera anteriormente mencionada y a la adopcién de medidas adicionales que permitan garantizar la
viabilidad del Grupo.

4. Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo sefialado en las
Notas 4-d y 4-g de la memoria adjunta, en la que se menciona que en la determinacién del valor de
mercado de las existencias e inversiones inmobiliarias del Grupo se han utilizado valoraciones
realizadas por terceros independientes, que estan basadas en estimaciones sobre flujos de caja futuros,
rentabilidades esperadas y otras variables, lo cual debe tenerse en cuenta en la interpretacién de las
cuentas anuales consolidadas adjuntas.

5. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2010 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 2010. Nuestro trabajo como
auditores SeHmnita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en

‘ i6n de informacién distinta de la obtenida a partir de los

: avier Parada Pardo
25 de febrero de 2011
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METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO METROVACESA)

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Miles de euros)

ACTIVO Nota 31/12/2010 31/12/2009 PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2010 31/12/2009
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Fondo de comercio 7 - 16.151 |Capital social 17 104.480 104.480
Activos intangibles 8 19.758 7.150 |Reservas de la Sociedad Dominante 17 (497.891) (92.400)
Inmovilizado material 9 9.921 39.187 |Reservas en sociedades consolidadas por integracién global o proporcional 17 1.334.475 1.741.455
Inversiones inmobiliarias 10 3.897.300 4.626.499 |Reservas en sociedades consolidadas por el método de la participacion 17 (42.460) 36.873
Inversiones en empresas asociadas 12 1.989.395 1.798.659 |Diferencias de conversion 17 (5.757) (4.097)
Activos financieros no corrientes 13 56.001 66.311 |Ajustes en patrimonio por valoracién 17 (39.123) (38.372)
Activos por impuestos diferidos 22 521.736 509.209 [Menos: Acciones de la Sociedad Dominante 17 (23.585) (33.650)
Otros activos no corrientes 45 460|Beneficios consolidados del ejercicio (89.908) (879.751)
Total activo no corriente 6.494.156 7.063.626 Total patrimonio neto atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 740.231 834.538
Intereses minoritarios 17 38.990 44.949
Total patrimonio neto 779.221 879.487
PASIVO NO CORRIENTE:
Provisiones 18 172.693 163.201
Deudas con entidades de crédito 19 1.798.475 1.973.663
Otros pasivos no corrientes 20 349.015 373.348
Pasivos por impuestos diferidos y otras deudas tributarias 22 484.020 739.485
Total pasivo no corriente 2.804.203 3.249.697
PASIVO CORRIENTE:
ACTIVO CORRIENTE: Deudas con entidades de crédito 19 4.014.596 4.021.416
Existencias 14 1.107.745 1.349.470 |Acreedores por arrendamientos financieros 19 - 131
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 15 73.091 82.107 |Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 21 85.402 354.042
Activos financieros corrientes 13 25.786 27.944 | Administraciones Publicas acreedoras 22 11.868 32.301
Administraciones Publicas deudoras 22 10.667 73.217 |Provisiones 18 52.694 55.480
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 16 63.662 29.787 |Otros pasivos corrientes 20 27.123 33.597
Total activo corriente 1.280.951 1.562.525 Total pasivo corriente 4.191.683 4.496.967
TOTAL ACTIVO 7.775.107 8.626.151 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 7.775.107 8.626.151

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y el Anexo | adjunto forman parte integrante del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2010.




METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO METROVACESA)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(Miles de euros)

Nota 31/12/2010 31/12/2009

Ventas 25 380.036 573.495
Coste de las ventas 25 (230.631) (375.117)
Gastos de personal (19.813) (36.811)
Dotacién a la amortizacion 25 (5.310) (7.053)
Servicios exteriores 25 (26.099) (42.949)
Variacion de las provisiones de trafico 25 (90.227) (102.858)
Resultado por ventas de inversiones inmobiliarias 4y 10 (15.151) (2.139)
RESULTADO DE EXPLOTACION (7.195) 6.568
Ingresos financieros 5.442 4.206
Gastos financieros 13 (204.147) (224.140)
Gastos financieros capitalizados 10y 14 9.626 27.455
Diferencias de cambio 2y4u 61 4.385
Pérdidas netas por deterioro 6y 25-i (28.119) (144.306)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - (53.432)
Variaciones de valor de las inversiones inmobiliarias 6 (477.470) (702.536)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion 7y 25-e 256.498 (79.324)
Otras ganancias o pérdidas 25-h 80.852 (4.402)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (364.452) (1.165.526)
Impuesto sobre las ganancias 22 270.782 276.743
RESULTADO DEL EJERCICIO (93.670) (888.783)
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad Dominante (89.908) (879.751)
Intereses minoritarios 17 (3.762) (9.032)
Beneficio por accién:
De operaciones continuadas

Basico (1,29) (12,76)

Diluido (1,29) (12,76)

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y el Anexo | adjunto forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio 2010.




METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUPO METROVACESA)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 200¢

Acciones Total

Capital Ajustes por de la Sociedad Patrimonio Intereses Patrimonio

social Reservas valoracién Dominante Resultado neto atribuible minoritarios Neto
Saldos al 1 de enero de 2009 104.480 2.427.692 (11.982) (38.167) (737.583) 1.744.440 53.985 1.798.425
Diferencias de conversion - (4.269) - - - (4.269) - (4.269),
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros - - (32.659) - - (32.659) - (32.659),
Resultado neto del ejercicio 2009 - - 6.269 - (879.751) (873.482) (9.032) (882.514)
Total ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio - (4.269) (26.390) - (879.751) (910.410) (9.032) (919.442)
Operaciones con acciones propias - (3.263) - 4517 1.254] - 1.254
Distribucién del resultado 2008

- Areservas - (737.583) - - 737.583 - - -

- A dividendos y otros - - - - - - - -
Dividendos a cuenta - - - - - - - -
Cambios en el perimetro de consolidacion - - - - - - - -
Otros movimientos - (746) - - - (746) 4) (750),
Saldos al 31 de diciembre de 2009 104.480 1.681.831 (38.372) (33.650) (879.751) 834.538 44.949 879.487
Saldos al 1 de enero de 2010 104.480 1.681.831 (38.372) (33.650) (879.751) 834.538 44.949 879.487
Diferencias de conversion - (1.659) - - - (1.659) - (1.659),
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros - - (751) - - (751) - (751),
Resultado neto del ejercicio 2010 - - - - (89.908) (89.908) (3.762) (93.670),
Total ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio - (1.659) (751) - (89.908) (92.318) (3.762) (96.080),
Operaciones con acciones propias (9.600) - 10.065 - 465 - 465
Distribucién del resultado 2009

- Areservas - (879.751) - - 879.751 - - -

- A dividendos y otros - - - - - - - -
Dividendos a cuenta - - - - - - - -
Cambios en el perimetro de consolidacion - 379 - - - 379 (1.369) (990)
Otros movimientos - (2.833) - - - (2.833) (828) (3.661),
Saldos al 31 de diciembre de 2010 104.480 788.367 (39.123) (23.585) (89.908) 740.231 38.990 779.221

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y el Anexo | adjunto forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio consolidado al 31 de diciembre de 2010.




METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUPO METROVACESA)

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Miles de euros)

Nota 31/12/2010 31/12/2009

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (I) 19 (93.670) (888.783),
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

- Diferencias de conversion 12 (2.370) (4.269)

- Por cobertura de flujos de efectivo 12 41.322 (43.969)

- Efecto impositivo 12 (11.686) 11.310
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (Il) 27.266 (36.928)

- Por cobertura de flujos de efectivo (42.395) 8.956

- Efecto impositivo 12.719 (2.687)
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1ll) (29.677) 6.269
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+l1+11) (96.080) (919.442)
a) Atribuidos a la entidad dominante (92.318) (910.410),
b) Atribuidos a intereses minoritarios (3.762) (9.032)

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y el Anexo | adjunto forman parte integrante del estado de ingresos y gastos consolidado al 31 de diciembre de 2010.




METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUPO METROVACESA)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(Miles de euros)

Ejercicio Ejercicio
2010 2009
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado de explotacion (7.195) 6.568
Ajustes al resultado
Amortizacion (+) 5.310 7.053
Pérdidas por deterioro de activos (neto) (+/-) 90.227 102.858
Ganancias/(Pérdidas) por venta de inversiones inmobiliarias (+/-) 15.151 2.139
Resultado ajustado 103.493 118.618
Pagos por impuestos (-) - -
Aumento / (Disminucién) en el activo y pasivo corriente
Aumento / (Disminucién) de existencias (+/-) 241.725 226.561
Aumento / (Disminucién) de cuentas por cobrar (+/-) 9.016 56.796
Aumento / (Disminucién) de otros activos corrientes (+/-) 2.158 2.843
Aumento / (Disminucién) de cuentas por pagar (+/-) (44.971) 135.506
Aumento / (Disminucién) de otros pasivos corrientes (+/-) (59.313) (42.528)
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacion (1) 252.108 497.796
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones en (-)
Activos intangibles (7.794) -
Activos materiales (900) -
Inversiones inmobiliarias (160.023) (236.368),
Activos financieros - -
(168.717) (236.368)
Desinversiones en (+)
Entidades asociadas 95.377 1.652,
Activos materiales - 11.038
Inversiones inmobiliarias 108.500 87.950
Activos financieros 18.226 29.507
Otros activos - 153
222.103 130.300
Otros cobros (pagos) por operaciones de inversién
Dividendos recibidos de empresas asociadas 73.962 87.391
73.962 87.391
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversion (2) 127.348 (18.677)
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Dividendos pagados (-) - -
Amortizacion neta de deudas con entidades de crédito (-) (406.235) (442.680)
Intereses cobrados y pagados netos (198.644) (234.424)
Compra de acciones propias y otros movimientos de reservas 10.064 4.517
(594.815) (672.587)
Obtencién de financiacién de otras deudas no corrientes (+) 249.232 183.093
249.232 183.093
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacién (3) (345.583) (489.494),
4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo o equivalentes (4) - -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1)+(2)+(3)+(4) 33.873 (10.375)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 29.787 40.162
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 63.660 29.787

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria y el Anexo | adjunto forman parte integrante del estado de flujos de efectivo del ejercicio 2010



Memoria Consolidada del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2010

Actividad del Grupo Metrovacesa

Metrovacesa, S.A., se constituyd bajo la denominaciéon de Compafiia Inmobiliaria Metropolitana, S.A. mediante
escritura otorgada el 27 de marzo de 1935. Con fecha 1 de agosto de 1989 se formalizé la absorcion por parte de
Compaiiia Inmobiliaria Metropolitana, S.A. de la Compafiia Urbanizadora Metropolitana, S.A. e Inmobiliaria Vasco
Central, S.A., cambiando simultdneamente la denominacion social por la de Inmobiliaria Metropolitana Vasco
Central, S.A. La Junta General de Accionistas celebrada el dia 16 de abril de 1998 acordd cambiar la denominacion
de la Sociedad por la de Metrovacesa, S.A. El 26 de octubre de 2000 se otorgd escritura publica de fusion de
Metrovacesa, S.A. y Gesinar Rentas, S.L. mediante absorcion de la segunda por la primera. Los efectos contables
de la fusion fueron 1 de mayo de 2000.

Con fecha 17 de noviembre de 2003 se otorgd la escritura de fusion por absorcion de Metrovacesa, S.A. (Sociedad
Absorbente) y Metrovacesa de Viviendas, S.L. (Unipersonal), Metropolitana Propietaria de Inmuebles Comerciales,
S.A. (Unipersonal) y Metrovacesa Residencial, S.A. (Unipersonal) (Sociedades Absorbidas), con efectos contables 1
de enero de 2003, fecha a partir de la cual las operaciones de las sociedades absorbidas se consideraron
realizadas por cuenta de la sociedad absorbente.

Con la misma fecha de la fusidn anterior, se otorgd la escritura de fusion por absorcién por Metrovacesa, S.A. como
sociedad absorbente y Bami, Sociedad Anonima Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos, S.A. (en lo sucesivo
Bami) como sociedad absorbida. Dicha fusion se produjo por extincién de la personalidad juridica de esta Gltima, y
la transmisién en bloque de su patrimonio a la sociedad absorbente con efectos contables 1 de enero de 2003,
fecha a partir de la cual las operaciones de la sociedad absorbida se consideraron realizadas por cuenta de la
sociedad absorbente.

Con fecha 28 de abril de 2008, se produjo la fusion de Metrovacesa, S.A (Sociedad absorbente) con las siguientes
sociedades del grupo Metrovacesa: Metrovacesa Rentas, S.A.U., Desarrollo Comercial de Lleida, S.A.U., Irufiesa de
Parques Comerciales, S.A., La Maquinista Vila Global, S.A.U., Zingurmun Iberia, S.L.U., Inmobiliaria Zabalburu
Gestora de Comunidades, S.A.U., Star Inmogestién, S.A.U., Loin, S.A.U., y Monteburgos, S.L.U.

Los datos relativos a dichas fusiones asi como los beneficios fiscales aportados por las sociedades absorbidas se
incluyeron en las Cuentas Anuales de los ejercicios correspondientes.

Objeto social

Metrovacesa, S.A., como Sociedad Dominante y las sociedades dependientes tienen como objeto social conforme
al articulo 2° de los Estatutos Sociales:

1. La adquisicion o construccion de toda clase de fincas para su explotacion en régimen de arrendamiento o en
cualquier otro que permita el ordenamiento juridico.

2. Lapromocion, urbanizacion y parcelaciéon de bienes inmuebles en general.
3. El desarrollo de actuaciones, bien directamente o a través de las sociedades filiales, de:
a. Gestion inmobiliaria en beneficio propio o en favor de terceros.

b. Promocion y gestion de comunidades inmobiliarias.



c. Explotacion de instalaciones hoteleras y turisticas, centros comerciales y aparcamientos de vehiculos.

4. Participar en los términos que el Consejo de Administracion determine en el capital de otras sociedades cuyo
objeto social sea anélogo al descrito en los nimeros precedentes.

Metrovacesa, S.A. cotiza en los mercados secundarios organizados de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao.
Acuerdo de Separacion Empresarial y Societaria

Con fecha 19 de febrero de 2007 los accionistas significativos de Metrovacesa, S.A. alcanzaron un acuerdo
mediante el cual se comprometian a realizar una serie de actuaciones tendentes a promover un plan de separacion
societaria. Algunas de dichas actuaciones se instrumentaron posteriormente mediante la ejecucion de acuerdos por
parte del Consejo y la Junta General de Metrovacesa, S.A. En este sentido, con fecha 19 de septiembre de 2007 se
aprobd la formulacion de la Oferta Publica de Adquisicion (OPA) de acciones propias por parte de Metrovacesa,
S.A. y reduccién de capital en Metrovacesa, S.A. con devolucion de aportaciones en especie a los accionistas.
Como resultado de la OPA, Metrovacesa, S.A. transmiti6 un 41,36% del capital de Gecina conservando una
participacion del 26,86% de la empresa francesa. Asimismo, con fecha 5 de diciembre de 2007 se hizo efectiva la
reduccion de capital sefialada con anterioridad mediante la amortizacién de las acciones propias adquiridas en la
Oferta Publica de Adquisicion por un importe de 66.047.208 euros suponiendo un total de 44.031.955 acciones de
Metrovacesa, S.A. Finalmente, con fecha 14 de diciembre de 2007, se realiz6 la venta de determinados activos en
Espafia de Metrovacesa a la sociedad “Bami Newco, S.A”, controlada por los Sefiores Rivero y Soler (antiguos
accionistas de Metrovacesa), por un precio de 512 millones de euros.

Del plan de separacion societaria inicial quedd pendiente al 31 de diciembre de 2008 la ultima fase del mismo, la
denominada “Vertiente francesa” del acuerdo de separacion, correspondiente a la filializacion de activos de Gecina,
S.A. en una sociedad cotizada francesa, por un importe neto de 1.800 millones de euros, aproximadamente, y
formulacion de una Oferta Publica de Adquisicién (OPA) de las acciones propias por parte de Gecina, y reduccién
de su propio capital, siendo la contraprestacién acciones de la mencionada sociedad cotizada francesa.

Como consecuencia del acuerdo de separacion societaria mencionado en los parrafos anteriores, desde el 30 de
junio de 2007, fecha de aprobacion del mismo por la Junta General de Accionistas de Metrovacesa S.A., Gecina,
S.A fue considerada como una actividad interrumpida de acuerdo con la NIIF 5.

Con fecha 7 de abril de 2009 el Consejo de Administracién de Gecina comunico su decision de abandonar la
aplicacion de la “Vertiente francesa” del Acuerdo de Separacion.

El 10 de junio de 2009 Metrovacesa S.A. public6é un Hecho Relevante comunicando que, una vez analizado el
conjunto de circunstancias concurrentes y sin perjuicio de sus efectos, no era posible completar la ejecucion del
acuerdo de separacién consistente en la aportacion a Metrovacesa, S.A. de determinados inmuebles propiedad de
Gecina, S.A.

Por este motivo, al paralizarse definitivamente el Acuerdo, la participacion actual de Metrovacesa en la filial francesa
en un 26,86% paso a integrarse desde el 30 de junio de 2009 por el método de la participacién 6 de puesta en
equivalencia en los estados financieros consolidados del Grupo, ya que cumple los requisitos establecidos en el
parrafo 13 de la IAS 28 (véase Nota 4). Dentro de dichos requisitos podemos sefialar que Metrovacesa actualmente
es el accionista individual mas significativo, posee mas de un 20% de dicha sociedad, tiene cinco consejeros
propuestos por Metrovacesa en el Consejo de Administracién de la Sociedad y los Administradores de la Sociedad
no contemplan la venta de dicha participacién a corto plazo.

La participacion por puesta en equivalencia de Gecina se valoré inicialmente a Valor Neto de sus Activos (Net
Asset Value (Nav) al 30 de junio de 2009, que ajustado al porcentaje de participacion de Metrovacesa en Gecina
(26,88%) ascendia a 1.786.357 euros. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideraron adecuado el
registro de la participacion de Gecina a su NAV ante la impracticabilidad y poca representatividad para los usuarios
de los estados financieros de calcular retroactivamente la puesta en equivalencia de Gecina desde el momento de
considerarse actividad discontinuada.



Acuerdo de cambio de accionariado.

Con fecha 3 de diciembre de 2008 el accionista de control de la sociedad dominante en dicho momento (la familia
Sanahuja) comunico haber alcanzado un acuerdo con seis entidades financieras (Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A., Banco Espafiol de Crédito, S.A., Banco Popular Espafiol, S.A., Banco de Sabadell, S.A., Banco Santander,
S.A., y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid) para la reestructuracién parcial de la deuda que dichas
entidades le tenian concedida (el contrato de dacion). Por el acuerdo alcanzado, y en pago de las deudas
contraidas con dicho accionista significativo, se acordé la entrega a las entidades acreedoras de 38.137.147
acciones de Metrovacesa, S.A., sociedad dominante del Grupo Metrovacesa, que representaban el 54,75% del
capital social. Asimismo, algunas de esas entidades financieras acordaron comprar 7.500.000 acciones adicionales
de Metrovacesa, representativas del 10,77% del capital social de Metrovacesa, S.A.

Con fecha 30 de enero de 2009 se formaliz6 el contrato de dacién en pago de acciones entre dicho accionista y las
entidades financieras, ratificAndose el acuerdo el dia 20 de febrero de 2009.

Con fecha 29 de diciembre de 2009, Barclays Bank S.A. obtuvo una participacion del 6,98% en el capital social de
Metrovacesa S.A. en virtud del acuerdo de dacion de 4,86 millones de acciones en pago de determinados créditos
que ostentaba frente a Cresa Patrimonial S.L.

Con fecha 22 de enero de 2010, Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona ha adquirido 3.611.975 acciones de
Metrovacesa S.A., lo que supone el 5,186% del capital social de la misma, un 5,03% al cancelar su parte
correspondiente de un préstamo suscrito en el ejercicio 2007 entre Cresa Patrimonial S.L. y varias entidades
bancarias por importe de 458 millones de euros, y un 0,156% al cancelar el endeudamiento otorgado por la entidad
a diversos miembros de la familia Sanahuja.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas

a) Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Metrovacesa, S.A. del ejercicio 2010, que se han obtenido a partir
de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad Dominante y por las restantes entidades integradas
en el Grupo Metrovacesa, han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Dominante en reunién de
su Consejo de Administracion celebrada el dia 24 de febrero de 2011.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, teniendo en consideracion la
totalidad de los principios y normas contables y los criterios de valoracion de aplicacién obligatoria de las NIIF,
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera consolidada, del Grupo
Metrovacesa al 31 de diciembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto y de los flujos de efectivo consolidados que se han producido en el Grupo en el ejercicio
terminado en esa fecha.

No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparaciéon de las
cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2010 pueden diferir de los utilizados por algunas de las
entidades integradas en el mismo, en el proceso de consolidacion se han introducido los ajustes y
reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera.

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 consolidacion los principios y
normas de valoracién seguidos por la Sociedad Dominante.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2009 fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 29 de junio de 2010. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo y las cuentas anuales de las entidades integradas en el Grupo, correspondientes al



ejercicio 2010, se encuentran pendientes de aprobacién 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 modificacion.

b) Adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Metrovacesa correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2010 han sido elaboradas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), conforme a lo establecido en el Reglamento (CE) n°® 1606/2002 del Parlamento Europeo y en el Consejo
del 19 de julio de 2002, en virtud de los cuales todas las 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
gue la conforman, deben presentar sus cuentas consolidadas de los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero
de 2005 de acuerdo con las NIIF que hubieran sido convalidadas por la Unién Europea. En Espafia, la
obligacién de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa fue, asimismo, regulada
en la disposicién final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre de 2003, de medidas fiscales,
administrativas y de orden social.

Las principales politicas contables y normas de valoracién adoptadas por el Grupo Metrovacesa se presentan en
la Nota 4.

Las siguientes interpretaciones y modificaciones de la normativa internacional son efectivas por primera vez en
este ejercicio 2010.

Normas y modificaciones de normas:
Revisién de NIIF 3 Combinacién de negocios
Modificacién de la NIC 27 Estados financieros consolidados e individuales
e Instrumentos financieros: reconocimiento y valoracion de elementos
Modificacién NIC 39 . - ;
designables como partida cubierta
Modificacién de NIIF 2 Pagos basados en acciones del grupo
Modificacién de la NIIF 5 Pérdida de control de una sociedad dependiente.

Interpretaciones:

CINIIF 12 Acuerdos de concesion de servicios

CINIIF 15 Acuerdos para la construccién de inmuebles

CINIIF 16 Cobertura de una inversién neta en un negocio en el extranjero
CINIIF 17 Distribucion de activos no monetarios a los accionistas

CINIIF 18 Transferencias de activos a clientes

La adopcidn de estas nuevas interpretaciones y madificaciones no ha tenido ningln impacto significativo en las
cuentas anuales consolidadas del Grupo.

A la fecha de formulacién de estos estados financieros consolidados, las normas e interpretaciones mas
significativas que habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado aln en vigor, bien porque su fecha
de efectividad es posterior a la fecha de los estados financieros consolidados intermedios, o bien porque no han
sido aun adoptadas por la Unién Europea son las siguientes:
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c)

d)

e)

Aplicacion Obligatoria
Ejercicios Iniciados

a partir de
Normas y modificaciones de normas:
Modificaciones de la NIC 32 Instrumentos financieros 1 de febrero de 2010
Revision de la NIC 24 Informacion a revelar sobre partes vinculadas 1 de enero de 2011
NIIE 9 (1) ?Iasﬁlpacmn y valoracion de Instrumentos 1 de enero de 2013
inancieros
Modificacion NIIF 7 (1) ngglclsvﬁéefuerza los desgloses sobre trasferencias 1 de julio de 2011

Interpretaciones:

Modificacion CINIIF 14 Anticipo de pagos minimos obligatorios 1 de enero de 2011

Cancelacién de pasivos financieros con
instrumentos de patrimonio

CINIIF 19 1 de julio 2010

(1) Normas e interpretaciones no adoptadas por la Union Europea a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales.

Los Administradores han evaluado los potenciales impactos de la aplicacion futura de estas normas y
consideran que su entrada en vigor no tendra un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2010 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2009 a excepcion de la aplicacion de la IFRIC 12 sobre concesiones
administrativas que ha entrado en vigor en el ejercicio 2010. La aplicacion de esta norma implica que las
concesiones administrativas que posee el Grupo que antes estaban valoradas a coste, dentro del epigrafe de
“Inversiones Inmobiliarias”, sean reclasificadas durante el ejercicio 2010 al epigrafe de “Inmovilizado Intangible”,
al entender el Grupo que es el que asume el riesgo de demanda de dichas concesiones.

Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros por ser ésta la moneda del entorno econémico principal
en el que opera el Grupo. Las operaciones en el extranjero se registran de conformidad con las politicas
descritas en la Nota 4.u.

Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas
La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores del Grupo.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2010 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Alta Direccion del Grupo y de las entidades consolidadas -
ratificadas posteriormente por sus Administradores - para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

1. Lavida util de los activos intangibles, materiales e inversiones inmobiliarias (véanse Notas 8, 9 y 10).

2. El valor de mercado de los activos inmobiliarios del Grupo (véanse Notas 9, 10 y 14). El Grupo ha obtenido
valoraciones de expertos independientes al 31 de diciembre de 2010. El valor de mercado de los activos
inmobiliarios al 31 de diciembre de 2009 se calcul6 realizando una actualizacion interna de las valoraciones
realizadas al 30 de septiembre de 2009.

11



f)

3. Elvalor razonable de determinados activos no cotizados (véase Nota 13).
4. La valoracion de los fondos de comercio de consolidacion (véase Nota 7).
5. Elimporte de determinadas provisiones (véase Nota 18).

6. La valoracién de la participacion en Gecina (véase Nota 12).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible al 31 de
diciembre de 2010 sobre los hechos analizados, es posible que 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 la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Principios de consolidacion

La consolidacién se ha realizado por el método de integracion global para aquellas sociedades sobre las que se
tiene la capacidad para ejercer control efectivo por tener mayoria de votos en sus 6rganos de representacion y
decision y el poder de dirigir las politicas financieras y operativas de la entidad; 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, siendo la participacion superior al 20 %, mediante la aplicacion del método de la participacion
(véase Nota 12).

La participacion de los accionistas minoritarios se establece en la proporcion 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 los minoritarios en:

1. El patrimonio de sus participadas: se presenta en el epigrafe “Intereses minoritarios” del balance de situacion
consolidado, dentro del capitulo de Patrimonio Neto del Grupo.

2. Los resultados del ejercicio: se presentan en el epigrafe “Resultado del ejercicio atribuible a Intereses
minoritarios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los resultados 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, segun corresponda.

Los saldos y transacciones significativas efectuadas entre sociedades consolidadas por integracion global y
proporcional, asi como los resultados incluidos en las existencias procedentes de compras a otras sociedades
del Grupo, han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

Con el objetivo de homogeneizar los principios y criterios contables de las sociedades del Grupo a los del Grupo
Metrovacesa, se han realizado determinados ajustes de homogeneizacion, entre los que destacan la aplicacion
de los criterios de las Normas Internacionales de Informacion Financiera a todas las sociedades del Grupo y
asociadas.

No ha sido necesario ningin ajuste de homogeneizacion temporal ya que la fecha de cierre de todas las
sociedades del Grupo y asociadas es el 31 de diciembre de cada afio.
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g) Diferencias de primera consolidacion

Desde el 1 de enero de 2004, fecha de transicion del Grupo a las NIIF, en la fecha de una adquisicion, los
activos y pasivos y los pasivos contingentes de una sociedad dependiente se calculan a sus valores razonables
en la fecha de adquisicion. Cualquier exceso del coste de adquisicion con respecto a los valores razonables de
los activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Cualquier defecto del coste de
adquisicion con respecto a los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos (es decir,
descuento en la adquisicion) se imputa a resultados en el periodo de adquisicion.

h) Variaciones en el perimetro de consolidacién

Las variaciones habidas en el perimetro de consolidacion del Grupo Metrovacesa (formado por Metrovacesa,
S.A. y sus sociedades dependientes) durante los ejercicios 2010 y 2009 han sido las siguientes:

Ejercicio 2010

Entradas al perimetro de consolidacion

Durante el ejercicio 2010 no se han producido adquisiciones de participaciones en el capital de otras entidades
gue hayan sido significativas.

Salidas del perimetro de consolidacion

- Con fecha 27 de enero de 2010, se ha procedido a la venta de la sociedad del grupo Metropark
Aparcamientos, S.A. por importe de 99.706 miles de euros. El contrato de venta establecia
adicionalmente la aportacion por parte de Metrovacesa, S.A., de 4.330 miles de euros para cubrir los
futuros gastos de diversos proyectos en curso que se estaban llevando a cabo en Metropark
Aparcamientos, S.A. y que fueron abonados por Metrovacesa, S.A en el mismo momento de la
operacion de compraventa. Dicha operacion ha generado un beneficio total antes de impuestos de
72.949 miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe de “Otras ganancias o pérdidas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2010 adjunta.

- Con fecha 30 de noviembre de 2010 se ha procedido a la venta de las sociedades del grupo MVC
Koegnisallee | GmbH, MVC Koegnisallee Il GmbH, MVC Koegnisallee 11l GmbH, MVC Koegnisallee 1V
GmbH, MVC Koegnisallee V GmbH, Koegnisallee LP | S.A.R.L., Koegnisallee LP Il S.AR.L,
Koegnisallee LP 1ll, S.A.R.L., Koegnisallee IV, S.A.R.L., Koegnisallee V, S.A.R.L., MVC Koegnisallee
GP S.AR.L. y MVC Koegnisallee Fixtures, S.A.R.L. . Dichas sociedades son propietarias de un
complejo de oficinas en Disseldorf (Alemania). El precio fijado en la venta ha sido de 183.500 miles de
euros. Dicho importe ha sido cobrado mediante la subrogacién por parte del comprador de un crédito
mas interés por importe de 167.033 miles de euros y mediante el cobro en metdlico de 11.467 miles de
euros. El comprador ha retenido 5.000 miles de euros del precio de compra en garantia por un periodo
de 5 afios, tal y como es habitual en este tipo de operaciones. La perdida generada por la venta de esta
sociedad ha sido de 6.806 miles de euros antes de impuestos, que ha sido registrada en el epigrafe de
“Variaciones de valor de las inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
debido a que durante el ejercicio 2010 y hasta el momento de su venta, el Grupo ha procedido a ajustar
paulatinamente el valor de los activos afectos hasta su valor aproximado de transmision.

Ejercicio 2009
Entradas al perimetro de consolidacion

Segun lo indicado en la Nota 1.a, se incluye como alta la integracion de la participacion en la sociedad Gecina,
S.A., que pasa a ser considerada como asociada e integrarse por el método de la participacion o de puesta en
equivalencia en los estados financieros consolidados del Grupo a partir del 30 de junio de 2009 (véase Nota 4).
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Adicionalmente durante el ejercicio 2009 las adquisiciones mas representativas de participaciones en el capital
de otras entidades fueron las siguientes:

- Con fecha 11 de febrero de 2009 la sociedad Metrovacesa Francia, S.A.S. ha adquirido a la sociedad
vinculada Sacresa Terrenos 2, S.L. el 100% de las participaciones en la sociedad Metrovacesa
Mediterranée, S.A.S., con sede en Perpignan, Francia. El importe de dicha adquisicion ascendi6 a
12.070 miles de euros, mediante la compensacion de créditos liquidos y exigibles.

- Con fecha 19 de febrero de 2009 la sociedad Metrovacesa, S.A. adquirio a la sociedad vinculada Cresa
Patrimonial, S.L. el 96,70% de las participaciones en la sociedad Medea, S.A., con sede en Paris
(Francia). El importe de dicha adquisicién ascendié a 3.000 miles de euros, realizado en su totalidad en
efectivo.

Salidas del perimetro de consolidacién

Con fecha 12 de agosto de 2009 se produjo la venta a Toronto Bay Company S.L. de la totalidad de la
participacion mantenida por Metrovacesa S.A. en la sociedad Promociones Inmobiliarias Alegrosa, S.A. por un
importe de 4.348 miles de euros. Dicha operacién origind unas pérdidas de 1.279 miles de euros que figura en el
epigrafe de “Otras ganancias o pérdidas” de la cuenta pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2009
adjunta.

3. Distribuciéon del resultado de la Sociedad Dominante

La propuesta de distribucion de beneficios formulada por los Administradores de la Sociedad Dominante y
pendiente de aprobacién por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
Bases de reparto:
Resultado del ejercicio (Pérdida) (194.524)( (395.891)
Aplicacion:
A Resultados negativos de ejercicio anteriores (194.524)| (395.891)
(194.524)( (395.891)

4. Normas de valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Metrovacesa correspondientes al ejercicio 2010
se han aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Fondo de comercio

El fondo de comercio generado en la consolidacién representa el exceso del coste de adquisicion sobre la
participacion del Grupo en el valor razonable de los activos y pasivos identificables de una sociedad
dependiente o entidad controlada conjuntamente en la fecha de adquisicion.
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b)

c)

Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en el capital de las entidades consolidadas
respecto a los correspondientes valores tedrico-contables adquiridos, ajustados en la fecha de primera
consolidacién, se imputan de la siguiente forma:

1. Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas, aumentando el valor
de los activos cuyos valores de mercado fuesen superiores a los valores netos contables con los que figuran
en sus balances de situacion.

2. Las diferencias restantes se registran como un fondo de comercio, que se asigna a una 0 mas unidades
generadoras de efectivo especificas.

Los fondos de comercio sélo se registran cuando han sido adquiridos a titulo oneroso y representan, por tanto,
pagos anticipados realizados por la entidad adquirente de los beneficios econémicos futuros derivados de los
activos de la entidad adquirida que no sean individual y separadamente identificables y reconocibles.

Los fondos de comercio adquiridos a partir del 1 de enero de 2004 se mantienen valorados a su coste de
adquisicion y los adquiridos con anterioridad a esa fecha se mantienen por su valor neto registrado al 31 de
diciembre de 2003. En ambos casos, con ocasién de cada cierre contable se procede a estimar si se ha
producido en ellos algin deterioro que reduzca su valor recuperable a un importe inferior al coste neto registrado
y, en caso afirmativo, se procede a su oportuno saneamiento utilizandose como contrapartida el epigrafe
“Pérdidas netas por deterioro” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, puesto que tal y como
establece la NIIF 3 los fondos de comercio no son objeto de amortizacion. Las pérdidas por deterioro
relacionadas con los fondos de comercio no son objeto de reversion posterior.

En el momento de la enajenacion de una sociedad dependiente o entidad controlada conjuntamente, el importe
atribuible del fondo de comercio se incluye en la determinacion de los beneficios o las pérdidas procedentes de
la enajenacion.

Al cierre de diciembre de 2010 se ha procedido a realizar el test de deterioro ajustandose el importe integro del
fondo de comercio contra resultados. El deterioro reconocido, que ha ascendido a 16.151 miles de euros, se ha
registrado en el epigrafe de “Pérdidas netas por deterioro” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta.

Activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia, que surgen como consecuencia de un negocio
juridico o han sido desarrollados por las entidades consolidadas. Sélo se reconocen contablemente aquéllos
cuyo coste puede estimarse de manera razonablemente objetiva y de los que las entidades consolidadas
estiman probable obtener en el futuro beneficios econdémicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicidn o produccion y, posteriormente, se
valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado.

Los costes incurridos como consecuencia de las concesiones administrativas se amortizan a lo largo del periodo
de concesion de forma lineal. Las aplicaciones informéticas se amortizan linealmente entre 4 y 5 afios.

Inmovilizado material

Algunos de los bienes del inmovilizado material adquiridos con anterioridad a 1983 se hallan valorados a precio
de coste actualizado de acuerdo con las disposiciones de la Ley 9/1983, de 13 de julio. Las adquisiciones
posteriores se han valorado a precio de adquisicion o coste de produccion.
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Los costes de ampliacién, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes.

Los gastos de mantenimiento y reparaciones que no representan una ampliacion de la vida (til se cargan a la
cuenta de resultados del ejercicio en que se incurren.

Los intereses y otras cargas financieras incurridos durante el periodo de construccién del inmovilizado material
se consideran como mayor coste del inmovilizado en curso (véase apartado q) de esta misma Nota).

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual, entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida en
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en funcién de los afios de la vida util estimada, como promedio,
de los diferentes elementos que lo integran, tal y como se indica a continuacion:

Afios de

Vida Util
Inmuebles para uso propio 50-80
Otras instalaciones 5-20
Mobiliario 5-15
Equipos procesos informacién 4-8
Otro inmovilizado 4-12

Los activos en construccion destinados a la produccién, a fines administrativos, o a otros fines aln por
determinar, se registran a su precio de coste, deduciendo las pérdidas por deterioros de valor reconocidas. El
coste incluye los honorarios profesionales. La amortizacion de estos activos comienza cuando los activos estan
listos para el uso para el que fueron concebidos.

Los activos, distintos de las inversiones inmobiliarias, mantenidos en virtud de arrendamientos financieros se
amortizan durante sus vidas Utiles previstas siguiendo el mismo método que para los activos en propiedad o,
cuando éstas son mas cortas, durante el plazo del arrendamiento pertinente.

Con ocasiéon de cada cierre contable, las sociedades consolidadas analizan si existen indicios, tanto internos
como externos, de que el valor neto de los elementos de su activo material excede de su correspondiente
importe recuperable, en cuyo caso, reducen el valor en libros del activo de que se trate hasta su importe
recuperable y ajustan los cargos futuros en concepto de amortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado
y a su nueva vida (til remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, las entidades
consolidadas registran la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajustan, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de su amortizacién. En ningln caso, la reversion de la pérdida
por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si
no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.
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d) Inversiones inmobiliarias

Todas las propiedades de inversion alquiladas o que esté previsto alquilar en régimen de arrendamiento
operativo (segmento de negocio de patrimonio en renta) se clasifican como propiedades de inversion y el resto
de propiedades correspondientes a los segmentos de negocio de promocién inmobiliaria y venta de suelo se
considera que se mantienen para su venta en el curso normal de los negocios.

Las inversiones inmobiliarias se presentan a su valor razonable a la fecha de cierre del ejercicio y no son objeto
de amortizacion. Corresponden a los 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.

Los beneficios o pérdidas derivados de variaciones en el valor razonable de los inmuebles de inversion se
incluyen en los resultados del periodo en que surgen.

Durante el periodo de ejecucién de obras, se capitalizan los costes de ejecucion y los gastos financieros. En el
momento en que dicho activo entra en explotacion, se registra a valor razonable.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periédicamente el valor razonable de los elementos de
inversiones inmobiliarias de forma que al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones de
mercado de los elementos de propiedades de inversion a dicha fecha. Dicho valor razonable se determina
anualmente tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por expertos independientes.

El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010 y 2009,
calculado en funcién de valoraciones realizadas por BNP Paribas Real Estate Advisory Spain, S.A., valorador
independiente no vinculado al Grupo, asciende a 3.897.300 y 4.626.499 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2009 se han tomado como referencia las valoraciones realizadas por el mencionado
valorador a fecha 30 de septiembre de 2009, y se ha realizado una actualizacion interna de las mismas (véase
Nota 2.e)

La valoracién en ambos afios ha sido realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion
publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los
Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de
Valoracion (IVSC).

El experto valorador ha aplicado con caracter general la metodologia “Term and Reversion”. Esta metodologia
consiste en la capitalizacion a la renta actual durante la vigencia del contrato a una tasa (TERM) y a la salida del
inquilino, la renta de mercado a una tasa (REVERSION) normalmente superior en 25 puntos basicos de la tasa
TERM. Las variables clave de dicho método son por tanto las tasas de capitalizacién utilizadas y las rentas de
mercado estimadas.

En cualquier caso, la situacion del mercado patrimonial en el ejercicio 2010 podria ocasionar diferencias
significativas entre el valor razonable de las inversiones inmobiliarias del grupo y el valor de realizacién efectivo
de las mismas.

El efecto de la variacién de un cuarto de punto en las tasas de rentabilidad, calculadas como renta sobre el valor
de mercado de los activos, en el activo consolidado y en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada seria el
siguiente:
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e)

Miles de Euros
Resultado
Activo Consolidado

Aumento de la tasa de rentabilidad en un cuarto de punto (136.911) (95.838)
Disminucion de la tasa de rentabilidad en un cuarto de punto 149.618 104.618

En el ejercicio 2009 y debido a la situacion del mercado inmobiliario, aumentaron significativamente las yields
utilizadas por el valorador, lo que, unido a la disminucion en las rentas de mercado, motivd un descenso
relevante en la valoracién en términos homogéneos “like for like” de los inmuebles en los ejercicios 2010 y
20009.

En el ejercicio 2010 las yields utilizadas han permanecido relativamente estables, mientras que ha continuado el
descenso en las rentas de mercado estimadas, lo cual ha supuesto un menor descenso en la valoracién en
términos homogéneos que el producido en el ejercicio anterior.

El desglose del epigrafe “Variaciones de valor de las inversiones inmobiliarias” es el siguiente:

Miles de euros
2010 2009
Activos en Espafia (427.793) (667.362)
Activos en Alemania (45.014) 2.949
Activos en Francia (2.122) (36.353)
Activos en Portugal (2.541) (1.770)
Total (477.470) (702.536)

Bienes en régimen de arrendamiento financiero

Los derechos de uso y de opcién de compra derivados de la utilizacion de inmovilizados materiales
considerados en régimen de arrendamiento financiero se registran por el valor al contado del bien en el
momento de la adquisicion, clasificAndose segun la naturaleza del bien afecto al contrato cuando los términos
del arrendamiento transfieran significativamente al Grupo todos los riesgos y ventajas de la propiedad del bien.
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la totalidad de dichos derechos corresponden a inversiones inmobiliarias, y
en consecuencia, se valoran a valor de mercado y no se amortizan.

En el epigrafe “Acreedores por arrendamientos financieros”, corrientes y no corrientes, del balance consolidado
se refleja la deuda total por las cuotas de arrendamiento a su valor actual, es decir, minorando los gastos
financieros. El gasto financiero de la operacion se registra en la cuenta de resultados con un criterio financiero.

El resto de arrendamientos se consideran como arrendamientos operativos y se registran como gasto en base a
su devengo anual.

Deterioro de valor de activos materiales y activos intangibles
En la fecha de cada cierre de ejercicio, el Grupo Metrovacesa revisa los importes en libros de sus activos
materiales e intangibles 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
determinar el alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de que el activo no genere
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f)

flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, el Grupo calcula el importe recuperable de la unidad
generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacién 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 (unidad generadora de efectivo) en ejercicios
anteriores.

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 demas
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Arrendamientos financieros

Se consideran operaciones de arrendamiento financiero, por tanto, aquéllas en las que los riesgos y ventajas
gue recaen sobre el bien objeto del arrendamiento se transfieren al arrendatario, quien, habitualmente, tiene la
opcidén de adquirirlo al finalizar el contrato en las condiciones acordadas al formalizarse la operacion.

Cuando las entidades consolidadas actiian como arrendadoras de un bien, la suma de los valores actuales de
los importes que recibiran del arrendatario mas el precio de ejercicio de la opciéon de compra se registra como
una financiacion prestada a terceros por el importe de la inversion neta del Grupo en los arrendamientos.

Cuando las entidades consolidadas actian como arrendatarias, presentan los activos que estan adquiriendo en
el balance de situacion consolidado, segin lo mencionado en los apartados c) y d) anteriores segun la
naturaleza del bien objeto del contrato, y, simultdneamente, un pasivo por el mismo importe (que seré el menor
del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los valores actuales de las cantidades a pagar al
arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcién de compra). Estos activos se amortizan, si son
inmovilizados materiales, con criterios similares a los aplicados al conjunto de los activos materiales.

En ambos casos, los ingresos y gastos financieros con origen en estos contratos se abonan y cargan,
respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de forma que el rendimiento se mantenga
constante a lo largo de la vida de los contratos.

Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y, sustancialmente todos los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, los tiene el arrendador.

Cuando las entidades consolidadas actian como arrendadoras, presentan el valor razonable de los bienes
arrendados en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias”. Los ingresos procedentes de los contratos de
arrendamiento se reconocen en sus cuentas de pérdidas y ganancias de forma lineal.

Cuando las entidades consolidadas actian como arrendatarias, los gastos del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidos, 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
también se distribuyen linealmente a lo largo de la duracién del arrendamiento.
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g) Existencias
Este epigrafe del balance de situacion consolidado recoge los activos que las entidades consolidadas:
1. Mantienen para su venta en el curso ordinario de su negocio.
2. Tienen en proceso de produccion, construccién o desarrollo con dicha finalidad.
3. Prevén consumirlos en el proceso de produccién o en la prestacion de servicios.

El Grupo considera que sus existencias no cumplen los requisitos en la NIC 40 para su consideracién como
inversiones inmobiliarias.

Consecuentemente, se consideran existencias los terrenos y demas propiedades que se mantienen para su
venta o para su integracién en una promocion inmobiliaria.

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicion, incrementado por los costes de las obras de
urbanizacion, 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 las obras de
urbanizacion (véase apartado q) de esta misma Nota), 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 costes se incluyen los
correspondientes al solar, urbanizacién y construccion, la activacion de los gastos financieros incurridos durante
el periodo de construccion, asi como otros costes directos e indirectos imputables a los mismos. Los gastos
comerciales se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren.

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de transferir los costes acumulados de “Obra en curso de
construccion” a “Inmuebles terminados” correspondientes a aquellas promociones, o parte de las mismas, para
las que la construccion esté terminada.

El coste de las obras en curso y terminadas se reduce a su valor neto de realizaciéon dotando, en su caso, la
provisién por depreciacién correspondiente.

El valor razonable de las existencias del Grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, calculado en funcién de las
tasaciones realizadas por Savills, tasadores independientes no vinculados al Grupo, asciende a 2.026.794 y
2.253.226 miles de euros, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2009 se tomaron como referencia las
valoraciones realizadas por el mencionado valorador a fecha 30 de septiembre de 2009 y se ha realizado una
actualizacion interna de dichas valoraciones.

La valoracién ha sido realizada de acuerdo con los Estdndares de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal
Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los Estandares Internacionales de
Valoracién (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valoracién (IVSC).

Para el céalculo de dicho valor razonable, se ha utilizado el método residual dinamico. Mediante este método, el
valor residual del inmueble objeto de la valoracion se obtiene de descontar los flujos de caja establecidos en
funcién de la prevision de gastos e ingresos pendientes, teniendo en cuenta el periodo a transcurrir hasta la
realizacién de dicho flujo, por el tipo de actualizacién fijado. Al resultado de dicho calculo se suma el conjunto de
ingresos de efectivo que se han considerado como ya realizados previamente a la fecha de la valoracion
obteniendo asi el valor total. Se utiliza como tipo de actualizacion aquél que represente la rentabilidad media
anual del proyecto, sin tener en cuenta financiacion ajena, que obtendria un promotor medio en una promocién
de las caracteristicas de la analizada. Este tipo de actualizacion se calcula sumando al tipo libre de riesgo, la
prima de riesgo (determinada mediante la evaluacion del riesgo de la promocién teniendo en cuenta el tipo de
activo inmobiliario a construir, su ubicacion, liquidez, plazo de ejecucion, asi como el volumen de la inversion
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necesaria). Cuando en la determinacion de los flujos de caja se tiene en cuenta la financiacién ajena, la prima
de riesgo antes mencionada se incrementa en funcién del porcentaje de dicha financiacion (grado de
apalancamiento) atribuida al proyecto y de los tipos de interés habituales del mercado hipotecario.

En cualquier caso, dada la situacion del mercado residencial en el ejercicio 2010 y la situacién financiera del
Grupo podrian ponerse de manifiesto diferencias significativas entre el valor razonable de las existencias del
grupo y el valor de realizacién efectivo de las mismas.

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 los 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 registra en la cuenta “Anticipos de clientes” dentro del epigrafe de “Acreedores comerciales y otras cuentas
por pagar” del pasivo del balance de situacion consolidado al cierre del ejercicio.

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen en el balance de situacion consolidado del Grupo cuando el
Grupo se convierte en una de las partes de las disposiciones contractuales del instrumento.

En los ejercicio 2010 y 2009 el Grupo ha aplicado a sus instrumentos financieros las normas de valoracion que
se indican a continuacion:

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:

1. Activos financieros para negociacion: son aquéllos adquiridos por las sociedades con el objetivo de
beneficiarse a corto plazo de las variaciones que experimenten en sus precios o con las diferencias
existentes entre sus precios de compra y venta. Este epigrafe incluye también los derivados financieros que
no se consideren de cobertura contable.

2. Activos financieros mantenidos a vencimiento: activos cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y
cuyo vencimiento esta fijado en el tiempo. Con respecto a ellos, el Grupo manifiesta su intenciéon 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.

3. Préstamos y cuentas por cobrar generados por el Grupo: activos financieros originados por las sociedades
del Grupo a cambio de suministrar efectivo, bienes o servicios directamente a un deudor. Se valoran a coste
amortizado.

4. Activos financieros disponibles para la venta: incluyen los valores adquiridos que no se mantienen con
propésito de negociacion, no calificados como inversién a vencimiento y los instrumentos de capital emitidos
por entidades distintas de las dependientes, asociadas y multigrupo.

Los activos financieros a vencimiento y los préstamos y cuentas a cobrar se valoran a “coste amortizado”. Las
inversiones financieras para negociacién y disponibles para la venta se valoran a su “valor razonable” en las
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fechas de valoracion posterior. En el caso de los valores negociables, los beneficios y las pérdidas procedentes
de las variaciones en el valor razonable se incluyen en los resultados netos del ejercicio. En cuanto a las
inversiones disponibles para la venta, los beneficios y las pérdidas procedentes de las variaciones en el valor
razonable se reconocen directamente en el patrimonio neto hasta que el activo se enajena o se determine que
ha sufrido un deterioro de valor, momento en el cual los beneficios o las pérdidas acumuladas reconocidos
previamente en el patrimonio neto se incluyen en los resultados netos del 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.

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo son pasivos financieros a
vencimiento que se valoran a su coste amortizado.

Instrumentos de capital

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran por el importe recibido en el patrimonio neto,
neto de costes directos de emision.

Préstamos bancarios

Los préstamos y descubiertos bancarios que devengan intereses se registran por el importe recibido, neto de
costes directos de emisién. Los gastos financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidaciéon o el
reembolso y los costes directos de emision, se contabilizan segun el criterio del devengo en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada 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.

Acreedores comerciales
Los acreedores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal.
Instrumentos financieros derivados y contabilizacion de coberturas

Las actividades del Grupo lo exponen fundamentalmente a riesgos de tipo de interés. Para cubrir estas
exposiciones, el Grupo utiliza contratos de cobertura de tipo de interés (véase Nota 19 y 30), fundamentalmente
IRS (Interest Rate Swap). No se utilizan instrumentos financieros derivados con fines especulativos.

Adicionalmente, el Grupo tenia contratados swaps de inflacion para asegurar el incremento anual de los
ingresos por alquileres. Estos swaps de inflacion se cancelaron durante el ejercicio 2009 (véase Nota 19.a)

Para que un derivado financiero se considere de cobertura en el Grupo Metrovacesa necesariamente tiene que
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 que se encuentre sujeto la posicion 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,
compromisos y transacciones previstas altamente probables que prevea llevar a cabo una entidad
(“cobertura de flujos de efectivo”).

3. La inversién neta en un negocio en el extranjero (“cobertura de inversiones netas en negocios en el
extranjero”).
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Asimismo, tiene que eliminar eficazmente el riesgo inherente al elemento o posiciéon cubierto durante todo el
plazo previsto de cobertura y tiene que haberse documentado adecuadamente que la contratacion del derivado
financiero tuvo lugar especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o transacciones y la
forma en que se pensaba conseguir y medir esa cobertura eficaz.

La contabilizacion de coberturas, de considerarse como tal, es interrumpida cuando el instrumento de cobertura
vence, 0 es vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacién de coberturas.
Cualquier 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 que se produzca la operaciéon que esta siendo objeto de cobertura, los beneficios o
pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los resultados netos del periodo.

Al 31 de diciembre de 2010, las valoraciones a valor razonable realizadas sobre los diferentes instrumentos
financieros derivados quedan encuadradas en el nivel 2 de la jerarquia de valores razonables establecida por la
NIIF 7, al estar referenciados a variables observables, pero distintos de precios cotizados. En concreto, los
calculos de valor razonable para los swaps de tipo de interés se calculan actualizando las liquidaciones futuras
entre el tipo fijo y el variable, segun los implicitos de mercado, obtenidos a partir de las curvas de tipos swap a
largo plazo. Se utiliza la volatilidad implicita para el calculo, mediante férmulas de valoracion de opciones, de los
valores razonables de caps y floors.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 los derivados contratados por Grupo Metrovacesa, cumplian en un alto
porcentaje todos los requisitos indicados anteriormente para poder ser calificados como de cobertura de
acuerdo con las NIIF y por ello, las variaciones del valor razonable de estos instrumentos financieros derivados
se han reconocido, en ambos ejercicios en el patrimonio neto, en el epigrafe de “Ajustes en patrimonio por
valoracion”.

Acciones de la Sociedad Dominante

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante propiedad de entidades consolidadas se presentan
minorando el patrimonio neto. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad Dominante mantiene 680.977 y
709.037 acciones propias valoradas por un importe total de 23.585 y 33.650 miles de euros, respectivamente.

En la Nota 17.g) se muestra un resumen de las transacciones realizadas con acciones propias en los ejercicios
2010y 2009.

m) Provisiones

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 obligacion 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 la 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 reestimadas con ocasion de cada cierre contable) se
utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron originalmente reconocidas,
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Procedimientos judiciales y/o reclamaciones en curso

Al cierre del ejercicio 2010 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones
entablados contra las entidades consolidadas con origen en el desarrollo habitual de sus actividades. Tanto los
asesores legales del Grupo como sus Administradores entienden que las provisiones constituidas son
suficientes y que la conclusion de estos procedimientos y reclamaciones no producira un efecto adicional
significativo en las cuentas anuales de los ejercicios en los que finalicen (véase Nota 18).
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Provisiones por garantia

Las provisiones para costes de garantias, especialmente los gastos de postventa, otros costes y la garantia
decenal establecida en la regulacion espafiola para empresas inmobiliarias, se reconocen en la fecha de la
venta de los productos pertinentes, segun la mejor estimacion del gasto y necesaria para liquidar el pasivo del
Grupo.

Costes de las prestaciones por retiro (o retribuciones post-empleo)

Al 31 de diciembre de 2010 y de 2009 ciertas sociedades del grupo mantienen con sus empleados obligaciones
post-empleo:

Compromisos por premios por jubilacion

Los trabajadores tienen derecho a un premio en el momento de su jubilacion, consistente en un nimero de
mensualidades en funcién de su edad y de su antigiiedad. En los ejercicios 2007 y 2006, y como consecuencia
del cierre del Hotel Crowne Plaza en 2006, la sociedad participada hizo frente a los premios de vinculacion del
personal de este centro, aplicando la mayor parte de la provisién constituida en afios anteriores. Durante el
ejercicio 2010 la sociedad dependiente Acoghe, S.L. ha procedido a liquidar el resto de los premios de
vinculacion aplicandose la provision existente al 31 de diciembre de 2009 por importe de 18 miles de euros.

Otras prestaciones post-empleo

Adicionalmente durante el ejercicio 2007 algunas sociedades del Grupo contrataron un plan de pensiones junto
con la Sociedad Dominante que consiste en un plan de pensiones del sistema de empleo de la modalidad de
promocién conjunta y de aportacion definida. Son participes del mismo todos los empleados con una antigiiedad
superior al afio en la compafiia. El fondo de pensiones esti externalizado y el importe aportado durante el
ejercicio 2010 y 2009 ha ascendido a 331 y 440 miles de euros, respectivamente.

Impuesto sobre las ganancias
Régimen General

El gasto por el impuesto sobre las ganancias se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
excepto cuando sea consecuencia de una transaccion cuyos resultados se registran directamente en el
patrimonio neto, en cuyo supuesto el impuesto sobre beneficios también se registra en el patrimonio neto.

El gasto por impuesto sobre las ganancias del ejercicio se calcula sobre la base imponible del ejercicio. La base
imponible difiere del resultado neto presentado en la cuenta de resultados porque excluye partidas de ingresos o
gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y excluye ademas partidas que nunca lo son. El
pasivo del Grupo en concepto de impuestos corrientes se calcula utilizando tipos fiscales que han sido
aprobados o practicamente aprobados en la fecha del balance de situacion consolidado.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son aquellos impuestos que se prevén recuperables o pagaderos
calculados sobre las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados financieros y
las bases imponibles correspondientes utilizadas en el célculo de la ganancia fiscal, y se contabilizan utilizando
el método del pasivo en el balance de situacién consolidado y se cuantifican aplicando a la diferencia temporal o
crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconoce un activo o pasivo por impuestos diferidos para las diferencias temporales derivadas de inversiones
en sociedades dependientes y empresas asociadas, y de participaciones en negocios conjuntos, salvo cuando
el Grupo puede controlar la reversion de las diferencias temporales y es probable que éstas no sean revertidas
en un futuro previsible.
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No obstante lo anterior:

1. Los activos por impuestos diferidos solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que
las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder
hacerlos efectivos, y

2. En ningln caso se registran impuestos diferidos con origen en los fondos de comercio aflorados en una
adquisicion.

Con ocasion 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
acuerdo con los resultados de los anlisis realizados.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante aprobd acogerse en el ejercicio 2007, de
conformidad con lo establecido en el articulo 70 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
en el periodo impositivo que se inicia el 1 de enero de 2008 y para los sucesivos periodos impositivos, en tanto
relna, junto con sus sociedades dependientes, los requisitos que para ello se prevén en la Ley, acogerse al
régimen de consolidacion fiscal regulado en el Capitulo VII, del Titulo VII, del Real Decreto Legislativo 4/2004,
de 5 de marzo.

El grupo de consolidacion fiscal est4 formado por la sociedad matriz y todas las sociedades dependientes,
anénimas o limitadas, residentes en territorio espafiol y en las que la matriz tenga una participacion, directa o
indirecta de al menos el 75 % del capital (véase Anexo ).

Régimen SIIC

Gecina,S.A. sociedad asociada participada por Metrovacesa, S.A. en un 26,85% es una sociedad que se
beneficia del régimen SIIC francés, que proporciona ventajas relevantes tales como la exencién de impuestos de
las rentas de la actividad de alquiler y de las plusvalias sobre activos inmobiliarios. Adicionalmente, los
dividendos recibidos de Gecina estan exentos del impuesto sobre sociedades en Espafia.

Con fecha 30 de diciembre de 2006 se aprobé una nueva modificacion del régimen SIIC (“SIIC 4”) en la cual se
establece, entre otros aspectos, lo siguiente:

1. La participacion maxima a ostentar por parte de un soélo accionista en la sociedad SIIC sera del 60%, a
efectos de que ésta pueda mantener el régimen. Se establece un plazo de transicion de dos afios para
cumplir con dicho requisito, desde la fecha de entrada en vigor de la norma.

2. Los dividendos distribuidos anualmente a las sociedades que ostenten mas de un 10% del capital de una
sociedad SIIC, y que estén exentos de impuestos 0 sometidos a un impuesto inferior a dos terceras partes
del impuesto de sociedades francés de régimen general, se veran gravados por un pago del 20% por parte
de la sociedad SIIC. Dicha disposicién sera de aplicacion a los dividendos a partir de 1 de julio de 2007.

AL 31 de diciembre de 2010 y 2009 el Grupo cumple plenamente con los requisitos necesarios para la plena
exencion de los dividendos de Gecina. No obstante lo anterior, dada la existencia de bases imponibles negativas
el Grupo ha optado por integrar en la base imponible del impuesto sobre sociedades el dividendo bruto de
Gecina, en lugar de optar por recibir una exencion por el dividendo neto.

Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del devengo.
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Concretamente, los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o a cobrar y
representan los importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el marco ordinario de la
actividad, menos descuentos, IVA y otros impuestos relacionados con las ventas.

Por 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 cuando se han entregado los inmuebles y la propiedad de éstos
ha sido transferida.

Los ingresos por alquileres se registran en funcion de su devengo, distribuyéndose linealmente los beneficios en
concepto de incentivos y los costes iniciales de los contratos de arrendamiento.

La Sociedad sigue el criterio de reconocer las ventas de suelo cuando se transmiten los riesgos y beneficios del
mismo, que habitualmente resulta en la fecha en la que se escritura la compraventa.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcion del principal pendiente de
cobro y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los futuros recibos en
efectivo estimados a lo largo de la vida prevista 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.

Costes por intereses

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicién, construccion o produccion de promociones
inmobiliarias o inversiones inmobiliarias se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que los
activos estén sustancialmente preparados para su uso 0 venta previstos. Los ingresos procedentes de
inversiones obtenidos en la inversidon temporal de préstamos especificos que aln no se han invertido en activos
cualificados se deducen de los costes por intereses aptos para la capitalizacion.

Los importes capitalizados en existencias e inmovilizado material por intereses financieros en el ejercicio 2010
fueron de 4.540 y 5.086 miles de euros, respectivamente. En 2009, dichos importes han ascendido a 11.125y
16.330 miles de euros, respectivamente.

Los demés costes por intereses se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el periodo
en que se incurren.

Resultado de explotacion
El resultado de explotaciébn se presenta antes de la participacion de resultados de empresas asociadas
(entidades valoradas por el método de la participacion), de los ingresos procedentes de inversiones financieras,

los gastos financieros, de la pérdida neta por deterioro y de las variaciones de valor de las inversiones
inmobiliarias.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la reglamentacion de trabajo vigente, las sociedades del Grupo estan obligadas al pago de
indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus relaciones
laborales. En las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se ha registrado una
provision por importe de 1.943 y 4.294 miles de euros por este concepto, respectivamente.

Estados de flujos de efectivo consolidados

En los estados de flujos de efectivo consolidados, preparados de acuerdo al método indirecto, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos:
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1. Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por éstos las
inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

2. Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades que forman el Grupo consolidado, asi como
otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

3. Actividades de inversion: las de adquisicidon, enajenacion o disposicidon por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

4. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio
neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

Saldos y transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del
euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran segun los tipos de cambio vigentes.

En la fecha de cada balance de situacion consolidado, los activos y pasivos monetarios denominados en
monedas extranjeras se reconvierten segun los tipos vigentes en esa fecha. Los activos y pasivos ho monetarios
registrados al valor razonable denominados en monedas extranjeras se convierten segun los tipos vigentes en la
fecha en que se determind el valor razonable. Los beneficios y las pérdidas procedentes de la conversion se
incluyen en los resultados netos del ejercicio, excepto las diferencias de cambio derivadas de activos y pasivos
no monetarios, en cuyo caso las variaciones en el valor razonable se reconocen directamente en el patrimonio
neto.

El contravalor en euros de los activos y pasivos totales en moneda extranjera mantenidos por el Grupo al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 no es significativo. Las transacciones en moneda extranjera en el ejercicio 2010 y
2009 se han correspondido casi en su totalidad a los alquileres y gastos financieros relacionados con Jelone
Holding y Project Maple I, que han generado un beneficio en moneda extranjera de 61 y 4.385 miles de euros
registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” en las cuentas de pérdidas y ganancias consolidada.

Activos y pasivos corrientes

El Grupo ha optado por presentar los activos y pasivos corrientes de acuerdo con el curso normal de la
explotacion de la empresa. Los activos y pasivos corrientes con un vencimiento estimado superior a doce meses
son los siguientes:

Miles de Euros
2010 2009
Existencias 944.875 1.282.254
Deudores comerciales 22.962 460
Total activos corrientes 967.837 1.282.714
Deudas con entidades de crédito 111.914 148.037
Otros pasivos corrientes 17.662 33.886
Total pasivos corrientes 129.576 181.923
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w) Costes repercutidos a inquilinos

De acuerdo con las NIIF, el Grupo no considera como ingresos los costes repercutidos a los arrendatarios de
sus inversiones inmobiliarias. La facturacion por estos conceptos, que en los ejercicios 2010 y 2009 ha
ascendido a 34.838 y 36.194 miles de euros, respectivamente, se netea de los correspondientes gastos brutos
de explotacion incluidos en el epigrafe de “Costes de las ventas” en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta.

x) Ventas de inversiones inmobiliarias

De acuerdo con lo establecido en la NIC 40, el Grupo registra en el epigrafe “Resultado por ventas de
inversiones inmobiliarias” los ingresos netos obtenidos en la venta de inversiones inmobiliarias, que han
ascendido a los siguientes importes:

Miles de Euros
2010 2009
Precio de venta de inversiones inmobiliarias 165.241 125.021
Coste de ventas (180.392) | (127.160)
Resultado por ventas de inversiones inmobiliarias (15.151) (2.139)

El importe mas significativo del ejercicio 2010 se corresponde a la venta del “Triangulo Princesa" mientras que
en el afio 2009 se corresponde a la venta del edificio situado en Castellana 257.

y) Retribuciones en acciones
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no existe ningun plan de opciones sobre acciones de Metrovacesa, S.A.

La Sociedad Dominante tiene un plan de fidelizacién, aprobado por el Consejo de Administracion que afecta a
los Altos Directivos de la Sociedad y un consejero. El plan consiste en un bono a largo plazo devengado durante
tres afios, sujeto a la permanencia en el Grupo y a la consecucion de determinados objetivos estratégicos y
vinculados a la evolucion del beneficio de la accion.

Los objetivos hacen referencia al volumen del valor bruto de los activos y al crecimiento del resultado de
explotacion antes de amortizaciones, provisiones, intereses e impuestos (EBITDA) y su cumplimiento se
referencia a los pardmetros determinados por el Grupo.

El cobro del mismo es en metalico, viéndose ajustada la cuantia final del bono base por un coeficiente ligado al
incremento o decremento del beneficio de la accién de Metrovacesa, respecto al valor inicial fijado.

Durante los ejercicios 2010 y 2009 no se ha reconocido importe alguno por este concepto en la cuenta de
pérdidas y ganancias. La provision registrada en el balance consolidado adjunto a 31 de diciembre de 2010 y
2009 por este concepto asciende a 4.096 miles de euros.

5. Beneficio por accién

a) Beneficio basico por accion

El beneficio bésico por accién 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.

De acuerdo con ello:

28



2010 2009

Resultado neto del ejercicio (miles de euros) (89.908)| (879.751)
NUmero medio ponderado de acciones en circulacion

(millones de acciones) (*) 68,97 68,91
Beneficio basico por accion (euros) (1,30) (12,76)

(*) Nota: nimero medio de acciones, ajustado por la autocartera.
b) Beneficio diluido por accién

El beneficio diluido por acciéon se determina de forma similar al beneficio basico por accién, pero el niUmero
medio ponderado de acciones en circulacion se ajusta para tener en cuenta el efecto dilutivo potencial de las
opciones sobre acciones, warrants y deuda convertible en vigor al cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el beneficio diluido por accién del Grupo Metrovacesa coincide con el
beneficio basico por accién al no tener el Grupo instrumentos con efecto dilutivo.

6. Informacién por segmentos

a) Criterios de segmentacién
La informacién por segmentos se estructura, en funcion de las distintas lineas de negocio del Grupo.

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcion de la estructura
organizativa del Grupo Metrovacesa en vigor al cierre del ejercicio 2010 y 2009 teniendo en cuenta, por un lado,
la naturaleza de los productos y servicios ofrecidos y, por otro, los segmentos de clientes a los que van dirigidos.

En el ejercicio 2010 y 2009 el Grupo Metrovacesa centrd 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:

- Alquileres de patrimonio en renta.
- Venta de promociones inmobiliarias.
- Gestion de suelo.

Los ingresos y 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,
las pérdidas por deterioro de los fondos de comercio, etc. - se atribuyen a una “Unidad corporativa/Otros”, a la
gue también se asignan las partidas de conciliacion que surgen al comparar el resultado de integrar los estados
financieros de las distintas lineas de negocio (que se formulan con criterios de gestién) con los estados
financieros consolidados del Grupo.

Por otro lado, las actividades del Grupo a 31 de diciembre de 2010 y 2009, se ubican fundamentalmente en
Espafia y Francia, habiendo practicamente abandonado el mercado aleman durante el ejercicio 2010 (véase
Nota 2.h)
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b) Bases y metodologia de lainformacién por segmentos de negocio

La informacién por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes mensuales elaborados por
la Direccion del Grupo y se genera mediante la misma aplicacion informética utilizada para obtener todos los
datos contables del Grupo.

Los ingresos ordinarios del segmento corresponden a los ingresos ordinarios directamente atribuibles al
segmento mas la proporcion relevante de los ingresos generales del Grupo que puedan ser atribuidos al mismo
utilizando bases razonables de reparto. Los ingresos ordinarios de cada segmento no incluyen ingresos por
intereses y dividendos ni las ganancias procedentes de venta de inversiones inmobiliarias o de operaciones de
rescate o extincion de deuda.

Los gastos de cada segmento se determinan por los gastos derivados de las actividades de explotacion del
mismo que le sean directamente atribuibles méas la proporcién correspondiente de los gastos que puedan ser
atribuidos al segmento utilizando una base razonable de reparto.

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 explotaciéon del mismo mas los
que le pueden ser directamente atribuibles de acuerdo a los criterios de reparto anteriormente mencionados e
incluyen la parte proporcional correspondiente de los negocios conjuntos. Los pasivos no incluyen las deudas
por el impuesto sobre las ganancias.

Informacion de segmentos

Miles de Euros

Venta de Alquileres de
Promociones Patrimonio en Unidad
Inmobiliarias Renta Ventas de Suelo |Corporativa /Otros Total Grupo

2010 2009 2010 2009 2010 2009 | 2010 2009 2010 2009

Ingresos:

Ventas externas 174.970] 312.517| 171.930| 199.384| 26.222| 49.117| 6.914| 12.477| 380.036 573.495
Ventas entre segmentos - - - - - - - - - -
Total ingresos 174,970 312.517| 171.930| 199.384| 26.222( 49.117| 6.914| 12.477( 380.036| 573.495
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Miles de Euros
Venta de
Promociones Alquileres de Unidad
Inmobiliarias Patrimonio en Renta| Ventas de Suelo Corporativa/Otros Total Grupo
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Resultados:
Resultado del segmento 8.734| 22.089| 144.955| 175.585| (7.507)| (1.815) 3.223 2.519 149.405 198.378
Resultado por venta de
inversiones inmobiliarias - - (15.151)| (2.139) - - - - (15.151) (2.139)
Gastos corporativos no
distribuidos - - - - - - (45.912)| (79.760)| (45.912)| (79.760)
Amortizaciones - - 471)| (1.365) - - (4.839) (5.688) (5.310) (7.053)
Provisiones (7.485)| (12.162) 2.063| (2.153)[(76.178)| (42.340) (8.628)| (46.203)[ (90.227)| (102.858)
Resultado Neto deterioro - - - - - - (28.119)| (144.306)| (28.119)] (144.306)
Participacion del resultado
en empresas asociadas (2.521)| (1.675)| 263.473| (65.864)| (4.423)( (11.775) (31) (10) 256.498| (79.324)
Ingresos de inversiones - - - - - - 5.503 4.206 5.503 4.206
Gastos financieros - - - - - - (194.521)| (192.300)| (194.521)] (192.300)
Instrumentos financieros - - - - - - - (53.432) - (53.432)
Revalorizacion de
inmuebles - - (477.470)| (702.536) - - - - (477.470)| (702.536)
Otras ganancias o pérdidas - - - - - - 80.852 (4.402) 80.852 (4.402)
Resultados antes de
impuestos (1.272) 8.252| (82.601) |(598.472)|(88.108)| (55.930) | (192.472) (519.376)| (364.452)|(1.165.526)
Impuestos - - - - - - 270.782 276.743 270.782 276.743
Miles de Euros
Venta de
Promociones Alquileres de Unidad
Inmobiliarias Patrimonio en Renta Ventas de Suelo Corporativa/Otros Total Grupo
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Otra informacion:
Adiciones de activos fijos - - 142.771 144518 - - - - 142,771 144518
Amortizaciones - - - - - - - - - -
Pérdidas deterioro de valor
reconocidas en resultados - - (477.470) (702.536) - - - - (477.470)| (702.536)
Balance de situacion
Principales activos:
Activos corrientes 178.362| 348.999 6.866 - 923.190(1.083.927 19.039 29.547(1.127.457| 1.462.473
Activos no corrientes - - 3.897.300 3.614.785 - - - 11.505|3.897.300| 3.626.290
Deuda financiera:
Pasivos corrientes 77.852| 146.969| 244.848 132.536| 216.938| 42.181]3.474.958| 3.518.791]14.014.596( 3.840.477
Pasivos no corrientes - - 1.696.055 1.834.730 - - 102.420| 319.872|1.798.475| 2.154.602
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Informacion por area geografica

El cuadro siguiente muestra el desglose de determinados saldos consolidados del Grupo de acuerdo con la
distribucidn geogréfica de las entidades que los originan (sin tener en cuenta el deterioro) :

Miles de Euros
Ventas Activos Totales Adiciones de Activos Fijos
2010 2009 2010 2009 2010 2009

Espafia 375.973 557.926| 5.671.579| 6.513.909 99.199 144,518
Francia 326 294 2.047.270| 1.809.132 41.805 -
Reino Unido - - 378 4.598 - -
Alemania 2.769 14.502 40.438 280.517 168 -
Resto 968 773 15.442 17.995 1.599 -

380.036 573.495( 7.775.107| 8.626.151 142,771 144518

Fondo de comercio

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacion consolidado a lo largo de los ejercicios 2010 y 2009
ha sido el siguiente:

Miles de euros
Entidades Entidades
fusionadas | consolidadas
Inmobiliaria
Zabalburu/
Decasay
M. Titular Medea Total
Saldos al 1 de enero de 2009 16.151 - 16.151
Altas - 4,936 4.936
Bajas - - -
Deterioros - (4.936) (4.936)
Saldos al 31 de diciembre de 2009 16.151 - 16.151
Altas - - -
Bajas - - -
Deterioros (16.151) - (16.151)
Traspasos - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2010 - - -
Pérdidas por deterioro -
Al 31 de diciembre de 2009 - (4.936) (4.936)
Al 31 de diciembre de 2010 (16.151) (4.936) (21.087)
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Las unidades generadoras de efectivo en las cuales estaban integrados los fondos de comercio eran las inversiones
inmobiliarias aportadas al Grupo por Inmobiliaria Zabalburu, S.A. (actualmente Metrovacesa, S.A.) y por
Metrovacesa Mediterranée S.A.S.

El fondo de comercio asociado a Inmobiliaria Zabalburu, S.A. se origind en 2001 como consecuencia de la fusién
entre dicha sociedad y Bami (actual Metrovacesa, S.A.). De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de que
disponen los Administradores de la Sociedad Dominante y las previsiones de resultados y flujos de caja
descontados atribuibles al Grupo por parte de dicho fondo de comercio de Zabalburu; se ha procedido a deteriorar
en el ejercicio 2010 la totalidad de dicho fondo de comercio, registrandose la pérdida en el epigrafe “Pérdidas netas
por Deterioro” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2010 adjunta.

Otros activos intangibles

El desglose del saldo de este epigrafe de los balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de 2010 y 2009
es:

Miles de Euros
2010 2009

Concesiones administrativas 33.890 14
Aplicaciones informéticas 32.162 31.944
Total bruto 66.052 31.958
De los que:

Desarrollados internamente - -

Adquisiciones separadas 7.795 3.621

Combinaciones de negocios - -
Menos:

Amortizacion acumulada (29.696) (24.808)

Pérdidas por deterioro
Total amortizacion (29.696) (24.808)
Total provisién por deterioro (16.598) -
Total neto 19.758 7.150

El movimiento durante los ejercicios 2010 y 2009 en el epigrafe de “Activos intangibles", por clase de activo
intangible, ha sido el siguiente:
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Miles de Euros

Con Vida Util Definida

Concesiones | Aplicaciones

Administrativas | Informaticas | Total
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2009 14 28.323 | 28.337
Adiciones y retiros por modificacion del perimetro de
consolidacioén - - -
Adiciones - 3.621 3.621
Retiros - - -
Traspasos - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2009 14 31.944( 31.958
Adiciones y retiros por modificacion del perimetro de
consolidacioén - - -
Adiciones 7.577 218 7.795
Retiros - - -
Traspasos 26.299 - 26.299
Saldos al 31 de diciembre de 2010 33.890 32.162 | 66.052
Amortizacion acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2009 (13) (20.353) | (20.366)
Adiciones/ retiros (neto) por modificacion del perimetro
de consolidacién - - -
Dotaciones - (4.442)| (4.442)
Retiros - - -
Traspasos - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2009 (13) (24.795) | (24.808)
Adiciones/ retiros (neto) por modificacion del perimetro
de consolidacién - - -
Dotaciones (132) (3.838)| (3.970)
Retiros - - -
Traspasos (918) - (918)
Saldos al 31 de diciembre de 2010 (1.063) (28.633) | (29.696)
Pérdidas por deterioro:
Al 31 de diciembre de 2009 - - -
Al 31 de diciembre de 2010 (16.598) - (16.598)
Activo inmaterial neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2009 1 7.149 7.150
Saldos al 31 de diciembre de 2010 16.229 3.529| 19.758




Durante el ejercicio 2010 el Grupo ha procedido a reclasificar sus concesiones administrativas al epigrafe de
“Inmovilizado Intangible” en funcion de la interpretacion de la IFRIC 12 (véase Nota 2.c). Los principales activos
traspasados corresponden a unas viviendas de proteccion oficial y un Centro Comercial situado en Reus por
importe de 13.143 y 7.384 miles de euros, respectivamente. Adicionalmente en el epigrafe de concesiones
administrativas se recogen derechos de explotacién de aparcamientos en Valencia y Madrid, con una duracion de
entre 50 y 75 afios y unos vencimientos entre los afios 2040 y 2077.

Las aplicaciones informaticas corresponden, fundamentalmente, a la activacion de los costes por la implantacion de
SAP R/3, iniciada en el ejercicio 2001, asi como a mddulos adicionales que se han ido desarrollando.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no existen activos intangibles totalmente amortizados por importe significativo.
b) Pérdidas por deterioro

Los movimientos que han afectado a las pérdidas por deterioro de estas partidas en los ejercicios 2010 y 2009 son
los siguientes:

Miles de Euros
2010 2009
Saldo inicial - -
Dotaciones con cargo a resultados (12.319) -
Adiciones y retiros por salida de perimetro de consolidacion - -
Traspasos (4.279) -
Saldo final (16.598) -

El traspaso realizado durante el ejercicio 2010, corresponde al deterioro asociado a los inmuebles que han sido
traspasados al epigrafe en funcién de la interpretacién de la IFRIC 12. Adicionalmente la Sociedad ha dotado una
provisién por importe de 12.319 miles de euros para adecuar el valor de mercado de dichos inmuebles al mercado
por las valoraciones del experto independiente BNP Paribas Real Estate al 31 de diciembre de 2010.
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Inmovilizaciones materiales

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacién consolidado en los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el

siguiente:
Miles de Euros
Inmuebles
para Uso Otro Inmovilizado
en Cursoy
Propio  |Inmovilizado| Anticipos Total

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2009 1.304 22.269| 1.129.573 1.153.146
Adiciones y retiros por modificacion del

perimetro de consolidacion 104 40 - 144
Adiciones 14 1.100 - 1.114
Retiros - - (50.645) (50.645)
Traspasos de / (a) existencias 1.943 - - 1.943
Otros traspasos - (4.359)| (1.050.869)| (1.055.228)
Saldos al 31 de diciembre de 2009 3.365 19.050 28.059 50.474
Adiciones y retiros por modificacion del
perimetro de consolidacion - 287 - 287
Adiciones 35 865 - 900
Retiros - (2.676) (4.075) (6.751)
Traspasos de / (a) existencias - - - -
Otros traspasos/ Inversiones Inmobiliarias - - (23.185) (23.185)
Saldos al 31 de diciembre de 2010 3.400 17.526 799 21.725
Amortizacion acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2009 (140) (9.698) - (9.838)
Adiciones/ retiros (neto) por modificacion del
perimetro de consolidacion - - - -
Dotaciones (136) (1.241) (1.377)
Retiros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2009 (276) (10.939) - (11.215)
Adiciones/ retiros (neto) por modificacion del
perimetro de consolidacion - 47 - 47
Dotaciones (106) (2.097) (1.203)
Retiros - 798 - 798
Saldos al 31 de diciembre de 2010 (382) (11.191) - (11.573)
Pérdidas por deterioro:
Al 31 de diciembre de 2009 - (72) - (72)
Al 31 de diciembre de 2010 - (231) - (231)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2009 3.089 8.039 28.059 39.187
Saldos al 31 de diciembre de 2010 3.018 6.104 799 9.921




Los traspasos a inmovilizado en curso del ejercicio 2010 se corresponden con la compra de un solar situado en Las
Tablas (Madrid) por importe de 23.185 miles de euros sobre el que se tenia una opcion de compra. De dicha
cantidad, durante el ejercicio 2010, en el cual se ha producido la elevacién a publico de la opcién, se han
materializado pagos por 6.154 miles de euros.

Adicionalmente las principales bajas del ejercicio 2010 son debidas a que la Sociedad Dominante no ha ejercitado
durante el 2010 una opcién de compra por un terreno situado en La Lastra (Ledn) por importe de 1.700 miles de
euros.

Los retiros del inmovilizado en curso del ejercicio 2009 se corresponden, fundamentalmente, con la baja de los
activos asignados al proyecto Walbrook Square, por importe de 24.152 miles de euros y la baja por entrega durante
el dltimo trimestre del ejercicio 2009 de un inmueble llave en mano, por importe de 23.500 miles de euros, a Bami
Newco, S.A.

En el ejercicio 2009, se traspaso el “Inmovilizado en curso” registrado en este epigrafe en el ejercicio 2008, al
epigrafe de “Inversiones inmobiliarias” por importe de 1.050.869 miles de euros, debido a la aprobacion de la mejora
de la NIC 40.

Es politica del Grupo Metrovacesa contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para dar
cobertura a los riesgos que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material.

Los elementos del inmovilizado material ubicados fuera del territorio nacional al 31 de diciembre de 2010 y 2009
ascienden a 116 y 1.231 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no existian elementos totalmente amortizados por importes significativos.

b) Pérdidas por deterioro

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el Grupo Unicamente mantenia una provision para inmovilizado material por
importe de 231 y 72 miles de euros, respectivamente. El traspaso realizado durante el ejercicio 2009 se debe

principalmente al traspaso de los activos en curso al epigrafe de “Inversiones Inmobiliarias”.

Los movimientos que han afectado a las pérdidas por deterioro de estas partidas en los ejercicios 2010 y 2009 son
los siguientes:

Miles de Euros
2010 2009
Saldo inicial (72) (64.290)
Dotaciones con cargo a resultados (159) (72)
Adiciones y retiros por salida de perimetro de consolidacion - -
Traspasos - 64.290
Saldo final (231) (72)

c) Compromisos de compra de elementos de inmovilizado material

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el Grupo no mantenia compromisos significativos de compra de elementos de
inmovilizado material.
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10.

Inversiones inmobiliarias

Todas las propiedades de inversion alquiladas o que estén previstas alquilar en régimen de arrendamiento operativo
(segmento de negocio de patrimonio en renta) se clasifican como propiedades de inversion y el resto de
propiedades correspondiente a los segmentos de negocio de promocion inmobiliaria y venta de suelo se considera
que se mantienen por su venta en el curso normal de los negocios.

A partir del 1 de enero de 2009 se aplica la modificacién de la NIC 40, por el cual el inmovilizado en curso destinado
al patrimonio en renta ha de registrarse a valor razonable con efecto en pérdidas y ganancias.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periédicamente el valor razonable de los elementos de inversiones
inmobiliarias de forma que, al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de los
elementos de propiedades de inversion a dicha fecha. Dicho valor razonable se determina anualmente tomando
como referencia las valoraciones realizadas por expertos independientes.

El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010 y 2009, calculado
en funcién de valoraciones realizadas por BNP Paribas Real Estate Advisory Spain, S.A., valorador independiente
no vinculado al Grupo, asciende a 3.897.300 y 4.626.499 miles de euros, respectivamente. Al 31 de diciembre de
2009 se tomaron como referencia las valoraciones realizadas por el mencionado valorador a fecha 30 de
septiembre de 2009, y se realizé una actualizacion interna de las mismas. (véase Nota 5.d)
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El movimiento habido en este capitulo del balance de situacién consolidado en los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el
siguiente:

Miles de euros
Coste Amortizacion | Provision Neto

Saldos al 1 de enero de 2009 3.922.137 (14.380) - 3.907.757
Adiciones/retiros por modificacion del

perimetro de consolidacion 76.846 - - 76.846
Reclasificacidn proyectos en curso 990.858 - (4.279) 986.579
Adiciones 143.676 (1.236) (178) 142.262
Adiciones proyectos en curso 375.106 - - 375.106
Retiros (110.018) 2 - (110.016)
Retiros proyectos en curso (12.100) - - (12.100)
Traspasos 102.526 - - 102.526
Traspasos proyectos en curso (139.925) - - (139.925)
Variacién valor de los activos (444.143) - - (444.143)
Variacion valor de los proyectos en curso (258.393) ) ) (258.393)
Saldos al 31 de diciembre de 2009 4.646.570 (15.614) (4.457)| 4.626.499
Adiciones/retiros por modificacion del

perimetro de consolidacion (229.386) 14.828 178 | (214.380)
Adiciones 12.014 (137) - 11.877
Adiciones proyectos en curso 125.023 - - 125.023
Retiros (154.488) - - (154.488)
Retiros proyectos en curso (17.513) - - (17.513)
Traspasos de inmovilizado material 23.185 - - 23.185
Traspasos de proyectos en curso 231.442 - (3.613) 227.829
Traspaso a explotacién (231.442) - 3.613| (227.829)
Traspasos a existencias (4.331) - - (4.331)
Traspasos a inmovilizado intangible (26.299) 918 4279 (21.102)
Variacion valor de los activos (322.315) - - (322.315)
Variacion valor de los proyectos en curso (155.155) ) ) (155.155)
Saldos al 31 de diciembre de 2010 3.897.305 (5) - 3.897.300

Durante el ejercicio 2010, los retiros por modificaciones del perimetro de consolidacidon corresponden a la venta de
la sociedad dependiente Metropark Aparcamientos, S.A. y las sociedades alemanas MVC Koegnisallee (véase Nota
2.h). Las principales inversiones inmobiliarias de dichas sociedades correspondian a aparcamientos ubicados en
Madrid y a un complejo de oficinas ubicado en Dusseldorf (Alemania), por importe de 44.337 y 185.049 miles de
euros, respectivamente.
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Las altas de proyectos en curso mas significativas durante el ejercicio 2010 se deben a las obras realizadas en el
Centro Comercial Las Arenas (Barcelona), al complejo de oficinas Via Norte en Las Tablas (Madrid), a la obras de
remodelacion que se estan desarrollando en la Torre de Madrid y al proyecto de oficinas y apartamentos Centre del
Mon (Perpignan) por importes de 34.483, 34.376, 10.259 y 41.805 miles de euros, respectivamente.

Adicionalmente, las bajas mas significativas en el ejercicio 2010 se deben a la venta del hotel Princesa y el hotel
Moncloa (Triangulo Princesa), ubicados en Madrid, por un importe conjunto de 94.760 miles de euros, obteniendo
una pérdida de 7.240; a la venta de un complejo de oficinas situado en la calle Serrano Jover, 5 (Triangulo
Princesa), por un importe de 27.240 miles de euros, obteniendo un beneficio de 1.317 miles de euros; a la venta del
hotel Maquinista, situado en Barcelona, por un importe de 7.200 miles de euros, obteniendo una pérdida de 700
miles de euros y a la venta de dos edificios de oficinas del Centro Empresarial el Plantio, situado en Madrid, por un
importe de 10.116 miles de euros, obteniendo una pérdida de 456 miles de euros. Dicho beneficio o pérdida se ha
recogido en el epigrafe “Resultado por ventas de inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Los traspasos del epigrafe “Traspasos de proyectos en curso” corresponden a los traspasos por la entrada en
explotacién de diversos proyectos, fundamentalmente, a la entrada de diversos proyectos, fundamentalmente, a la
entrada de tres edificios de oficinas del Parque Empresarial Via Norte en Las Tablas (Madrid) por importe de 78.995
miles de euros; al Hotel Diagonal 199 (Barcelona) por importe de 42.835 miles de euros; a un edificio de oficinas en
Arturo Soria (Madrid), por importe de 26.223 miles de euros y a un Centro Comercial con aparcamiento en
Perpignan por importe de 39.439 miles de euros.

Los traspasos del epigrafe “Traspasos a inmovilizado intangible” corresponden a las concesiones administrativas
reclasificadas a dicho epigrafe en funcion de las interpretaciones de la IFRIC 12 (véase Nota 2.c). Los principales
activos traspasados corresponden a unas viviendas de proteccion oficial y un Centro Comercial situado en Reus por
importe de 13.143 y 7.384 miles de euros, respectivamente.

Durante el ejercicio 2009, las adiciones por modificacion del perimetro de consolidacion correspondian a la entrada
de la sociedad Metrovacesa Mediterranée, S.A.S. (véanse Notas 2 y 8), con un hotel, centro comercial y oficinas por
un importe de 76.846 miles de euros.

La reclasificacion en el ejercicio 2009 de la obra en curso del epigrafe “Inmovilizado material” al epigrafe de
“Inversiones inmobiliarias” ascendié a 990.858 miles de euros, correspondiendo principalmente al proyecto de
Monteburgos, por importe de 264 millones de euros, al edificio de oficinas Las Tablas (Madrid), por importe de 116
millones de euros, y al centro comercial Vilamarina (Barcelona), por importe de 99 millones de euros.

Las principales adquisiciones de las inversiones inmobiliarias en curso durante el ejercicio 2009 correspondieron a
la adquisicién del centro comercial Las Arenas y de los edificios de oficinas de Finestrelles y Las Arenas, por
importe de 190.656, 73.470 y 21.460 miles de euros, respectivamente, que se debian a la adquisicion de activos
para compensar los créditos del Grupo Sanahuja (véase Nota 1), y a las obras realizadas en el centro comercial de
Vilamarina y en Las Tablas, por importe de 11.923 y 27.701 miles de euros, respectivamente.

Adicionalmente, las adiciones mas significativas en el epigrafe de Inversiones Inmobiliarias durante el ejercicio
2009, sin estar en curso, correspondia las mejoras realizadas en el centro comercial Vilamarina, por importe de
12.687 miles de euros, y a la adquisicion del centro comercial “Opcién” por importe de 109.908 miles de euros
incorporado al Grupo por la sociedad Varitelia, que se debe a la operacion de compensacién del crédito con el
Grupo Sanahuja explicada en la Nota 1.

Las bajas mas significativas en el ejercicio 2009 se debia a la venta del edificio Castellana 257 situado en Madrid,
por un importe de 36.375 miles de euros, obteniéndose unas pérdidas por importe de 18.718 miles de euros, a la
venta de hotel “San Lazaro” ubicado en Santiago de Compostela por un importe de 7.500 miles de euros,
obteniéndose unas pérdidas por importe de 2.658 miles de euros, asi como a la venta de un edificio en Tres Cantos
por un importe de 12.170 miles de euros, obteniéndose un beneficio por importe de 5.229 miles de euros.
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Los traspasos del epigrafe “Traspasos proyectos en curso” correspondian a los traspasos por la entrada en
explotacién de diversos proyectos, fundamentalmente, a la entrada en explotacion del centro comercial Vilamarina,
cuya construccioén ha finalizado en el primer trimestre del ejercicio 2009, por un importe de 110.739 miles de euros y
al traspaso al epigrafe de existencias del proyecto La Maquinista, por importe de 32.456 miles de euros.

Las ventas de inmuebles para arrendamiento durante los ejercicios 2010 y 2009 han generado unas pérdidas por
importe de 15.159 y 2.139 miles de euros, respectivamente, recogidos en el epigrafe “Resultado por ventas de
inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los intereses y otras cargas financieras capitalizados como mayor coste del inmovilizado material en curso durante
los ejercicios 2010 y 2009 han ascendido a 5.086 miles de euros y 16.330 miles de euros, respectivamente.

Del total del coste registrado como “Inversiones inmobiliarias” para los ejercicios 2010 y 2009 un importe de 752.475
y 1.030.489 miles de euros corresponde al valor de los solares, respectivamente. El detalle de este epigrafe por
concepto a cierre de los ejercicios 2010 y 2009, es el que se presenta a continuacion:

Miles de euros

2010 2009
Coste:
Inversiones inmobiliarias en explotacion 3.181.323 3.631.013
Inversiones inmobiliarias en curso 715.982 1.015.557
Total bruto 3.897.305| 4.646.570
Amortizacion:
Amortizacion proyectos en explotacion (5) (15.614)
Pérdidas por deterioro:
Deterioro proyectos en explotacion - (178)
Deterioro proyectos en curso - (4.279)
Total pérdidas por deterioro - (4.457)
Total neto 3.897.300| 4.626.499

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, existian activos inmobiliarios del Grupo (Inversiones inmobiliarias e inmovilizado
en curso), incluyendo las sociedades participadas integradas por el método de la participacion — excepto Gecina-,
por un importe de 2.936.866 y 3.093.351 miles de euros, respectivamente hipotecados en garantia de diversos
préstamos, cuyos saldos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 ascendian a 1.972.093 y 1.957.222 miles de euros
respectivamente. El Grupo no mantiene usufructos, embargos o situaciones analogas respecto a las inversiones
inmobiliarias.

Es politica del Grupo Metrovacesa contratar todas las pdlizas de seguros que se estimen necesarias para dar
cobertura a los riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

Las inversiones inmobiliarias del Grupo corresponden principalmente a inmuebles destinados a su explotacion en
régimen de alquiler.
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En los ejercicios 2010 y 2009, los ingresos derivados de rentas provenientes de las inversiones inmobiliarias
propiedad de las entidades consolidadas ascendieron a 171.930 y 199.384 miles de euros respectivamente y los
gastos de explotacion por todos los conceptos relacionados con las mismas ascendieron a 26.975 y 23.799 miles de
euros, respectivamente.

En cuanto a las inversiones inmobiliarias adquiridas en régimen de arrendamiento financiero, en este caso de la filial
Parques Empresariales Gran Europa, S.A., los datos mas significativos al 31 de diciembre de 2010 son los

siguientes:
Miles de Euros
Duracién del Tiempo Intereses Cuotas
Contrato Transcurrido Valorde |Pendientes de| Pendientes Cuotas
(Afios) (Afios) Mercado Devengo de Pago Pendientes
Naves industriales (Guadalajara) 10 9,5 11.099 1 189 5
Saldos al 31 de diciembre de 2009 10 9,5 11.099 189 5
Naves industriales (Guadalajara) 10 10 10.586
Saldos al 31 de diciembre de 2010 10 10 10.586

La tasa de ocupacién sobre la superficie alquilable total del Grupo Metrovacesa se situaba al 31 de diciembre de
2010y 2009 en el 85,6% y 89% respectivamente.

En cuanto al uso de las inversiones inmobiliarias, se distribuye de la siguiente manera al 31 de diciembre de 2010 y

2009, respectivamente:

Metros Cuadrados
31/12/2010 Madrid [ Barcelona Guadalajara Alemania Francia Otros Total

Oficinas 433.050 59.772 - 18.914 - 3.824| 515.560
Centros 65.171 31.832 - - 11.531 116.814 | 225.348
comerciales

Hoteles 26.721 22.333 - - - 87.127 | 136.181
Viviendas 12.223 15.130 - - - 17.345 44.698
Trasteros 448 1.369 - 1.194 - 1.643 4.654
Locales 62.435 2.268 - 177 - 199 65.079
comerciales

Aparcamientos 239.511 26.294 - - 22.380 7.936| 296.121
Naves industriales - 500 152.132 - - - 152.632
Residencias - - - - - - -
Otros 206 - - 299 - 912 1.417
Superficie total 839.765 159.498 152.132 20.584 33.911 | 235.800 | 1.441.690
% Peso 58% 11% 11% 2% 2% 1696 100%0
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11.

Metros Cuadrados

31-12-09 Madrid | Barcelona | Guadalajara | Alemania | Otros Total
Oficinas 403.817 55.330 - 62.327 3.882 525.356
Centros comerciales 70.386 31.824 - - 116.832 219.042
Hoteles 65.276 4.683 - - 87.127 157.086
Viviendas 13.746 147 - - 17.345 31.238
Trasteros 389 755 - 11.710 1.643 14.497
Locales comerciales 31.743 2.268 - - 199 34.210
Aparcamientos 272.273 15.367 - - 64.575 352.215
Naves industriales - 500 151.203 - 151.703
Residencias - - - - 3.259 3.259
Otros 19 15.130 - 494 912 16.555
Superficie total 857.649 126.004 151.203 74531 | 295.774 | 1.505.161
% Peso 57% 8% 10% 5% 20% 100%

c) Compromisos de compra de elementos de inmovilizado material
Grande Armeé

Metrovacesa France, S.A. se subrogd en enero 2008 en un compromiso de compra de un inmueble situado en la
Avenue Grande Armeé 4-10, en Paris, destinado a uso comercial, que inicialmente poseia la sociedad vinculada
Sacresa Terrenos Promocion, S.L. El importe pendiente de desembolsar a fecha 31 de diciembre de 2008 ascendia
a 88 millones de euros. Adicionalmente, a dicha fecha se registr6 una provision en el epigrafe “Provisiones no
corrientes” del balance de situacion adjunto por un importe de 40.000 miles de euros que correspondian a las
pérdidas esperadas por Metrovacesa, S.A. en relacion con estos activos.

Con fecha 8 de julio de 2009 el Tribunal de Grande Instance de Paris dicté una sentencia en relacion con dicha
promesa de compraventa suscrita entre Metrovacesa France, S.A.S. y la sociedad G2AM, S.A.S., en la que se
obliga solidariamente a Metrovacesa France, S.A.S. y a Metrovacesa, S.A. a formalizar la compraventa mediante el
desembolso de 85.000 miles de euros y al pago de 5.000 miles de euros en concepto de pena convencional.

Con fecha 29 de noviembre de 2009, la Court d’Appel declaré ilicita la causa de la compraventa y anul6 la sentencia
dictada por el Tribunal de Grande Instance de Paris, obligando a la sociedad G2AM, S.A.S a devolver 15 millones
de euros mas intereses, previamente desembolsados en concepto de pagos anticipados y ejecucion provisional, y a
liberar las garantias que aseguraban el pago del precio. La sociedad G2AM, S.A.S ha interpuesto recurso de
casacion contra esta sentencia.

Con fecha 7 de diciembre de 2010, la Court d’Cassation ha estimado el recurso de casaciéon en base a las
alegaciones presentadas por la Sociedad G2AM, S.A.S. anulando de esta manera la sentencia dictada por la Court
d'Appel. Durante el 2011 se espera que se dicte sentencia en firme, estimandose que el Grupo no tendra que hacer
frente a obligaciones superiores a las registradas en el balance de situacion adjunto (véase Nota 18.a).

Sociedades dependientes

En el Anexo | de esta Memoria se detallan las sociedades dependientes asi como la informacion relacionada con
las mismas (que incluye, entre otras, denominacion, domicilio y la participacién directa e indirecta de la Sociedad
Dominante en su capital).
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12.

Inversiones en empresas asociadas y negocios de gestién conjunta

a) Inversiones en empresas asociadas

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 las participaciones mas significativas en entidades asociadas al Grupo eran

las siguientes:

Miles de euros

2010 2009

Grupo Gecina 1.909.960 1.720.473
Promociones Residenciales Sofetral, S.A. 1.328 1.328
Caja Castilla la Mancha Desarrollo Industrial, S.L. - 1.292
Parques Empresariales Gran Europa, S.A. 552 567
Espacios del Norte, S.A. (36) (33)
L'Esplay Valencia, S.L. 292 287
Desarrollo Urbano de Patraix, S.A. 25.014 22.119
Valdicsa, S.A. 396 431
Asturcontinental de Edificaciones, S.L. 3.247 3.302
Promociones Coto de los Ferranes, S.L. 14.534 14.472
Resiter Integral, S.A. - 78
Jaureguizahar Promocion y Gestion Inmobiliaria, S.L. 31.717 31.397
Promotora Inmobiliaria Margen Derecha S.L. 2.391 2.946

Total 1.989.395 1.798.659

La sociedad Gecina cotiza en el mercado bursatil francés, siendo la cotizacion media del Gltimo trimestre del
ejercicio 2010 y al 31 de diciembre de 2010 de 85,15 y 82,31 euros por accién, respectivamente, ascendiendo la
valoracion de la participacion del Grupo Metrovacesa a 1.415.338 y 1.383.599 miles de euros, respectivamente.
Si bien la cotizacién bursatil de Gecina es inferior a su valor en libros, los Administradores de la Sociedad

entienden que no existe un deterioro de la participacion en Gecina.

Los movimientos brutos que han tenido lugar en los ejercicios 2010 y 2009 en este epigrafe del balance de

situacion consolidado han sido los siguientes:

Miles de Euros
2010 2009
Saldo inicial 1.798.659( 1.970.113
Variacién del perimetro 1.495 5411
Participacion en resultados del ejercicio 256.498 (79.324)
Otras pérdidas por deterioro de instrumentos financieros - (107.222)
Otros movimientos 6.704 9.984
Dividendos (73.961) (303)
Saldo final 1.989.395( 1.798.659
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Las variaciones de perimetro en el ejercicio 2010 se deben principalmente a la adquisicion por parte de la
Sociedad Dominante del 100% de la sociedad Resiter Integral, S.A. pasando a consolidarse en el ejercicio 2010
por integracion global.

Las participaciones en resultados del ejercicio 2010 se corresponden principalmente al resultado aportado por el
Grupo Gecina, que incluye un impacto de 209.400 miles de euros en relacion con la variacion de valor de sus
activos inmobiliarios.

Las variaciones de perimetro en el ejercicio 2009 se debian a la venta de la totalidad de la participacion en la
sociedad Promociones Inmobiliarias Alegrosa S.A. el 12 de agosto de 2009 y al aumento de participacion en
Desarrollos Urbanos de Patraix, S.A.

Adicionalmente en el ejercicio 2009 las variaciones al perimetro recogen la toma de control del 100% del capital
social de la sociedad Promociones Vallebramen, S.L. (véase Nota 2.h).

Los principales saldos con empresas asociadas son los siguientes:

Miles de Euros
Saldo Deudor (Nota 13)
2010 2009
Créditosno | Créditos | Créditosno | Créditos
Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes
Fuencarral Agrupanorte, S L 10.344 - 10.174 -
Promotora Inmobiliaria Margen Derecha S.L. 1.800 43 925 14
Espacios del Norte, S.A 65 - 65 -
Valdicsa 349 25 344 20
12.558 68 11.508 34

A continuacion, se presentan en proporcion al porcentaje de participacion en el capital de cada sociedad
asociada, los activos, pasivos, cifra de negocio y resultados para los ejercicios 2010 y 2009:

Miles de Euros
2010 2009
Activo 3.525.860| 3.699.926
Pasivo (1.807.110) | (1.639.978)
Fondos propios (1.718.749) | (2.058.948)
Importe neto de la cifra de negocios (202.105)| (150.064)
Resultado (265.734) 208.000

Con excepciéon de Gecina, S.A, cuya actividad se centra en el segmento de patrimonio en renta, estas
sociedades se dedican, en su mayoria, al desarrollo de promociones inmobiliarias.

b) Negocios de gestién conjunta

Las sociedades del Grupo desarrollan parte de su actividad mediante la participacion en negocios en los que las
sociedades del Grupo ejercen el control conjuntamente con otros socios ajenos al mismo. Estos negocios se

45



han consolidado por integracidon proporcional, tal como se indica en la Nota 2.f de la presenta Memoria. El
control conjunto sobre estos negocios se establece mediante la participacion en entidades que adoptan distintas

formas juridicas.

A continuacion, se presentan las principales magnitudes de los negocios de gestion conjunta que estan
comprendidas en los diferentes epigrafes del balance y cuenta de resultados consolidados adjuntos, en
proporcion a la participacion de los mismos, al 31 de diciembre de 2010 y 2009:

Miles de Euros
2010 2009
Activo 192581 266.664
Pasivo (136.586)( (161.722)
Fondos propios (55.995)| (104.942)
Importe neto de la cifra de negocios (6.991) (6.679)
Resultado (44)| (22.211)

13. Activos financieros corrientes y no corrientes

El desglose del saldo de este capitulo del balance de situacion consolidado, atendiendo a la naturaleza de las

operaciones es el siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
No Corriente| Corriente [No Corriente| Corriente
Activos financieros para negociacion - 40.413 - 41.851
Activos financieros mantenidos a vencimiento 51.479 25.373 60.252 26.093
Activos financieros disponibles para la venta 4.645 - 6.182 -
Total bruto 56.124 65.786 66.434 67.944
Pérdidas por deterioro (123) (40.000) (123) (40.000)
Total neto 56.001 25.786 66.311 27.944

Activos financieros para negociacion

El detalle al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
Valor razonable:
Valores de renta fija 40.413 41.851
40.413 41.851
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La inversion mas significativa de este epigrafe se corresponde con la realizada por la participada Global Murex
Iberia, S.L. en bonos convertibles en acciones de la sociedad “Stratum Industrie, S.A.”, con vencimiento a 10 afnos
(10 de enero de 2017) y tipo de interés anual fijo del 1,25%. La inversién en dichos bonos asciende, al 31 de
diciembre de 2010 a 40 millones de euros. Estos bonos pueden ser amortizados anticipadamente a criterio del
emisor, o convertidos en acciones del emisor a potestad del tenedor.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se han registrado unas pérdidas por deterioro del 100% de esta inversion.
Activos financieros mantenidos a vencimiento

El detalle de estos activos financieros, segun su naturaleza, al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de Euros

2010 2009
No No

Corriente | Corriente | Corriente | Corriente
Créditos a empresas de Grupo y asociadas (Nota 12) 12.558 68 11.508 34
Otros créditos 4.886 34|  19.072 1.331
Fianzas y depdsitos constituidos 32.233 47|  28.736 2.186
Inversiones financieras temporales en capital - 15.230 287 10.311
Valoracion a mercado de instrumentos financieros de cobertura 17 - - -
Otros 1.785 9.994 649 12.231

51.479| 25.373| 60.252( 26.093

Las fianzas y depésitos corrientes corresponden, fundamentalmente, a las cuentas corrientes que las sociedades
del Grupo formalizan para cada promocion en virtud del Real Decreto 57/68 que obliga a inmovilizar los depésitos
que entregan los clientes de cada promocion.

Las fianzas y depdsitos no corrientes corresponden, basicamente, a los importes entregados por los arrendatarios
en concepto de garantia que el Grupo deposita en el Instituto de la Vivienda o Camara de la Propiedad
correspondiente a cada Comunidad Auténoma.

Activos financieros disponibles para la venta

En este epigrafe se recogen las inversiones permanentes en sociedades, las cuales no son consolidadas dado que
la participacion en su capital es inferior al 20% y no se ejerce influencia significativa.

El movimiento habido en este capitulo del balance de situaciéon consolidado adjunto ha sido el siguiente:
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Miles de Euros

Parque | Urbanizador
Nazarety | Benicassi Central a Fuente de
Desarrollo,| m Golf, Agente San Luis,
S.A. S.L. Urbanizador S.L. Otras Total
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2009 226 1.695 1.950 1.782 529 6.182
Adiciones - - - - - -
Retiros - - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2009 226 1.695 1.950 1.782 529 6.182
Adiciones - - - - 158 158
Retiros - (1.695) - - - (1.695)
Saldos al 31 de diciembre de 2010 226 - 1.950 1.782 687 4.645
Deterioro:
Saldos al 1 de enero de 2009 - - - - (115) (115)
Dotaciones - - - - - -
Aplicaciones - - - - (8) (8)
Saldos al 31 de diciembre de 2009 - - - - (123) (123)
Dotaciones - - - - - -
Aplicaciones - - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2010 - - - - (123) (123)
Activos financieros disponibles para
la venta:
Saldos al 31 de diciembre de 2009 226 1.695 1.950 1.782 406 6.059
Saldos al 31 de diciembre de 2010 226 - 1.950 1.782 564 4522

Con fecha 23 de diciembre de 2010 Metrovacesa, S.A ha procedido a permutar su participacion en la Sociedad
Benicassim Golf, S.L. y un crédito concedido a dicha Sociedad por importe de 3.829 miles de euros, por un suelo
situado en la localidad de Benicassim (Castellén). El valor asignado al suelo en el contrato de compraventa ha sido
de 10.133 miles de euros. Dicha operacion ha generado un beneficio de 8.438 miles de euros, registrado en el
epigrafe “Otras ganancias o pérdidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta (véase Nota 25.h).
No obstante lo anterior, la Sociedad Dominante ha registrado una provision por deterioro del activo adquirido
equivalente al margen obtenido en la venta de la participacion, con objeto de eliminarlo.

Las pérdidas por deterioro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 corresponden al 100% de la participaciéon en la

sociedad Look & Find.
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14. Existencias

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
Solares y terrenos 1.084.426| 1.083.927
Obra en curso de construccion 45.905 136.265
Inmuebles terminados 135.854 212.734
Anticipos a proveedores 22.406 22.234
Menos- Pérdidas por deterioro (180.846)| (105.690)
1.107.745( 1.349.470

Durante los ejercicios 2010 y 2009 se ha procedido a reclasificar del epigrafe “Obra en curso” al epigrafe de
“solares y terrenos” aquellas promociones que segun el plan de negocio seguido por el Grupo no se prevé el inicio
de las obras de construccion en un corto plazo de tiempo.

La composicion de las existencias del Grupo por distribucion geografica es la siguiente:

Miles de Euros
2010 2009

Terrenos y |Promociones| Inmuebles | Terrenosy [Promociones| Inmuebles
Solares en Curso |Terminados| Solares en Curso |Terminados
Andalucia 295.698 49 54.438 294.152 31.509 84.341
Asturias y Cantabria 16 236 - 216 250 -

Baleares - - 801
Castilla la Mancha 55.370 134 3.725 49.531 1.361 5.151
Castillay Leon 105.621 7.616 743 104.236 7.479 11.614
Catalufa 109.617 10.218 34 114.283 9.583 3.733
Galicia 25.374 - 459 25.315 - 461
Levante 213.105 24.715 58.545 208.873 61.229 75.544
Lisboa 5 - 247 4 495 2.108
Madrid 189.567 2.937 16.606 198.324 24.359 28.360
Murcia 90.053 - 6 88.993 - 737
Pais Vasco - - 250 - - 685
1.084.426 45.905 135.854 1.083.927 136.265 212.734

La tipologia de las existencias registradas en los epigrafes de “Promocion en curso” e “Inmuebles terminados” de
las sociedades del Grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 corresponde, fundamentalmente, a edificios de
viviendas destinados a ser residencia habitual junto a los activos asociados, en su caso, a dichas promociones,
tales como plazas de garaje, locales comerciales y trasteros.

El importe activado por intereses financieros correspondientes a los ejercicios 2010 y 2009 ha sido de 4.540 y
11.125 miles de euros, respectivamente.

49



Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existen activos en existencias por un valor contable total de 442.705y 380.427
miles de euros, respectivamente, hipotecados en garantia de diversos préstamos hipotecarios, subrogables o no,
vinculados a determinadas promociones, cuyos saldos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 ascienden a 294.789 y
360.167 miles de euros, respectivamente (véase Nota 19.a).

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existen compromisos de venta de diferentes solares por importe de 12.171 miles
de euros, de los cuales 6.239 miles de euros se han materializado en cobros y efectos a cobrar en ambos ejercicios,
registrandose en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar” del pasivo del balance de situacion
consolidado adjunto.

Los compromisos de venta de promociones contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2010 y 2009 ascienden a
22.957 y 90.937 miles de euros respectivamente, de los cuales 4.800 y 17.737 miles de euros se han materializado
en cobros y efectos a cobrar, registrandose en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar” del
pasivo del balance de situacion consolidado adjunto. Adicionalmente, este epigrafe incluye 97 y 694 miles de euros
correspondientes a las cantidades entregadas para la reserva de ventas sobre promociones con un precio de venta
que asciende a 7.567 y 35.020 miles de euros, respectivamente.

La préctica totalidad de las preventas estan sujetas a clausulas de indemnizacién por demora de entrega al estar
formalizadas en contratos de similares caracteristicas, consistiendo en su mayoria en intereses legales sobre las
cantidades entregadas durante el plazo comprendido entre la fecha prevista de entrega en el contrato y la fecha de
entrega efectiva. En tanto que la fecha de entrega prevista en los contratos considera un margen de seguridad de
un nimero determinado de meses respecto a la fecha prevista de entrega, el Grupo no ha considerado impacto
alguno en las cuentas anuales de los ejercicios 2010 y 2009 por este concepto.

El procedimiento de la compafiia en relacion con las garantias o avales de cobertura sobre los anticipos recibidos
de clientes prevé que la totalidad de los anticipos recibidos de clientes se encuentren avalados, de acuerdo con lo
establecido en la Ley 57/68.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existen compromisos firmes de compra de diferentes solares, documentados en
contrato privado de compraventa o de arras, por importe de 52.215 miles de euros, de los cuales 12.601 miles de
euros en ambos ejercicios, respectivamente se han materializado en pagos, registrandose en la rdbrica “Anticipos a
proveedores” del epigrafe de existencias del balance de situacion consolidado.

Adicionalmente, en el epigrafe “Anticipos a proveedores” se registran otras entregas a cuenta que en 2010 y 2009
ascendian a 9.805 y 9.633 miles de euros, respectivamente.

El valor razonable de las existencias del Grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, calculado en funcion de las
tasaciones realizadas por Savills, tasadores independientes no vinculados al Grupo, asciende a 2.000.649 y
2.253.226 miles de euros, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2009 se tomaron como referencia las
valoraciones realizadas por el mencionado valorador a fecha 30 de septiembre de 2009 y se realizd una
actualizacion interna de dichas valoraciones (véase Nota 4-g).
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15. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
El epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” incluye los siguientes conceptos:
Miles de Euros
2010 2009
Clientes y efectos comerciales a cobrar 20.570 23.825
Arrendatarios 6.866 19.186
Empresas asociadas, deudores 59 -
Deudores varios 50.011 46.952
Deterioro (4.415) (7.856)
73.091 82.107
El importe registrado en el epigrafe “Deudores varios” corresponde fundamentalmente a 25.000 miles de euros que
se encuentran pendientes de cobro con la Sociedad Space CPI derivados de la venta del Triangulo Princesa (Véase
Nota 10). Dicha cantidad ha sido avalada por el comprador con un inmueble situado en Niza (Francia) y sera
cobrada mediante doce efectos comerciales con vencimientos trimestrales por importe de 2.083 miles de euros
cada uno, mas sus correspondientes intereses. El calendario de pagos establecido se inici6 el 28 de agosto de 2010
y finaliza el 28 de mayo de 2013.
Los efectos comerciales a cobrar a la fecha del balance de situacion incluyen fundamentalmente los importes a
cobrar procedentes de la venta de promociones inmobiliarias.
Las cuentas a cobrar de origen comercial no devengan intereses.
Los Administradores consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar se aproxima a su valor razonable.
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no existen cesiones a entidades financieras de créditos frente a clientes.
16. Efectivo y otros activos liguidos equivalentes
El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depdésitos bancarios a
corto plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se
aproxima a su valor razonable.
17. Capital y reservas

a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el capital social esta representado por 69.653.472 acciones al portador de 1,5
euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos
politicos y econdmicos.

Al 31 de diciembre de 2010, estaban admitidas a cotizacion en las Bolsas espafiolas la totalidad de las acciones de
la Sociedad Dominante, no existiendo ninguna restriccion estatutaria a la libre transmisibilidad de las mismas.

La cotizacion de las acciones de Metrovacesa, S.A al 31 de diciembre de 2010 y la cotizacion media del Ultimo
trimestre han ascendido a 5,59 y 6,83 euros por accion respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2010 el patrimonio neto de Metrovacesa, S.A es negativo. De acuerdo con el articulo 363.1 d)
del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRLSC), la Sociedad se encontrara en causa de
disolucion cuando las pérdidas hayan reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del capital
social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida suficiente.

Conforme al articulo 36 del Cddigo de Comercio, a los efectos de la distribucién de beneficios, de la reduccion
obligatoria de capital social y de la disolucion obligatoria por pérdidas, los ajustes por cambios de valor originados
en operaciones de cobertura de flujos de efectivo pendientes de imputar a la cuenta de pérdidas y ganancias no se
consideraran patrimonio neto.

Asimismo y aunque de forma excepcional y Unicamente en los dos ejercicios sociales cerrados a partir de la entrada
en vigor del Real Decreto-Ley 5/2010 de 31 de marzo, por el que se amplia la vigencia de la Disposicion adicional
Unica del Real Decreto Ley 10/2008 de 12 de diciembre para la adopcién de medidas financieras para la mejora de
la liquidez de las pequefias y medianas empresas, y otras medidas econdmicas complementarias, a los solos
efectos de la determinacion de las pérdidas para los supuestos de reduccion de capital y disolucion previstos en los
articulos 317 y 316 del TRLSC, respectivamente, no se computaran las pérdidas por deterioro reconocidas en las
cuentas anuales derivadas del inmovilizado material, las inversiones inmobiliarias y las existencias.

De este modo, el patrimonio neto computable a efectos de los citados articulos 317 y 316 del TRLSC es el que se
desglosa a continuacién, no encontrdndose por tanto la Sociedad incursa en ninguno de dichos supuestos al 31 de
diciembre de 2010:

Miles de
Euros

Patrimonio neto de las cuentas anuales al 31/12/10 (644.147)
Menos
Ajustes por cambios de valor por coberturas de flujos de efectivo 32.626
Patrimonio neto a efectos de reduccion y disolucion 31/12/10 (611.521)
Mas préstamos participativos 229.864
Mas, de forma excepcional este ejercicio:
Pérdidas acumuladas después de impuestos por deterioro por inmovilizado material 235.353
Pérdidas acumuladas después de impuestos por deterioro por inversiones inmobiliarias 85.153
Pérdidas acumuladas después de impuestos por deterioro por existencias 101.917
Pérdidas acumuladas después de impuestos por cartera en sociedades con activos inmobiliarios 206.370
Patrimonio neto al 31 de diciembre de 2010 para el computo de lo dispuesto en los articulos
317y 363 1. d) del TRLSC 247.136
Mitad del capital social 52.240
Exceso (defecto) causa de disolucién 194.896

De acuerdo con el dictamen de los asesores juridicos externos, el Grupo considera en el computo del patrimonio
neto a los efectos indicados las provisiones de cartera de sociedades de tenencia de activos inmobiliarios.

De acuerdo con la comunicacién sobre participaciones societarias realizada ante la Comision Nacional del Mercado
de Valores, los accionistas titulares de participaciones significativas en el Capital Social de Metrovacesa, tanto
directas como indirectas, superiores al 3% del Capital Social, al 31 de diciembre de 2010, son los siguientes (véase
Nota 1):
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Acciones % del

Denominacion Social del Accionista Directas Indirectas Total Capital
Grupo Santander 10.106.192 6.356.191 16.462.383 23,634%
Grupo Sanahuja 10.716 12.169.041 12.179.757 17,486 %
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 7.963.735 - 7.963.735 11,433%
Banco Popular Espafiol S.A. 7.606.191 - 7.606.191 10,920 %
Banco Sabadell S.A. 7.250.926 - 7.250.926 10,410 %
Caja Ahorros y Monte de Piedad de Madrid 6.356.191 - 6.356.191 9,125 %
Banco Barclays, PLC - 4.863.427 4.863.427 6,982 %
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona 3.611.975 - 3.611.975 5,186 %
Acciones propias 680.977 - 680.977 0,980%
Free Float 2.677.910 - 2.677.910 3,844 %
Total 46.264.813 23.388.659 69.653.472 100 %

b)

No existe conocimiento por parte de la Sociedad Dominante de otras participaciones iguales o superiores al 5%
del capital social o de los derechos de voto de la Sociedad Dominante, o siendo inferiores al porcentaje
establecido, permitan ejercer una influencia notable en la Sociedad Dominante.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 14 de marzo de 2008, se acordd facultar al Consejo de
Administracion, que a su vez podria delegar en la Comision Ejecutiva, tan ampliamente como en derecho fuera
necesario, para que de acuerdo con lo previsto en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas (actual
art. 297. 1b de la TRLSC), pudiera aumentar el capital social en una o varias veces y en cualquier momento, en
el plazo de cinco afios contado desde la fecha de celebracién de la citada Junta, en la cantidad maxima de
52.240 miles de euros, cifra inferior a la mitad del capital social en el momento de la autorizacion, mediante la
emisién de nuevas acciones, con o sin prima y con o sin voto, consistiendo el contravalor de las nuevas
acciones a emitir en aportaciones dinerarias, pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de capital y
las caracteristicas de las acciones, asi como ofrecer libremente las nuevas acciones no suscritas en el plazo o
plazos de suscripcién preferente, y establecer que, en caso de suscripcion incompleta, el capital quedara
aumentado s6lo en la cuantia de las suscripciones efectuadas y, por consiguiente, dar nueva redaccion al
articulo 3° de los Estatutos Sociales relativo al capital. Asimismo, se faculté al Consejo para excluir, total o
parcialmente, el derecho de suscripcion preferente en los términos del articulo 159.2 de la Ley de Sociedades
Anédnimas (actual art. 506 TRLSC).

Igualmente, en la referida Junta General de Accionistas celebrada el 14 de marzo de 2008, se aprobé delegar
en el Consejo de Administracion, al amparo de lo dispuesto en el régimen general sobre emision de
obligaciones, en el articulo 319 del Reglamento del Registro Mercantil, y aplicando lo previsto en los articulos
153.1 b) y 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas (actual art. 297 1b) y 506 TRLSC), la facultad de emitir
valores de renta fija, tanto de naturaleza simple como canjeable y/o convertible, asi como "warrants" sobre
acciones de nueva emisién o acciones en circulacion de la Sociedad Dominante, en una o en varias veces, en
cualquier momento, dentro del plazo maximo de cinco afios a contar desde la fecha de adopcion del
mencionado acuerdo, por un importe maximo de 1.500.000 miles de euros.

Reservas de la Sociedad Dominante

En este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se incluyen, entre otras:
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c)

Reserva legal

De acuerdo con el art 274 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRLSC), debe destinarse
una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a constituir 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
s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas, siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin.

El importe de esta reserva al 31 de diciembre de 2010 y 2009 ascendia a 20.896 miles de euros
respectivamente, alcanzando el 20% del capital social, por lo que en la propuesta de distribucién de resultados
no se destina importe alguno a esta partida.

Otras reservas

Este capitulo incluye una reserva indisponible por importe de 125 miles de euros, creada con la redenominacién
del capital social a euros. El resto del importe recogido bajo este epigrafe corresponde a reservas voluntarias de
libre disposicién y a resultados negativos de ejercicios anteriores.

Restricciones a la disponibilidad de reservas

Hasta que las partidas de gastos de establecimiento, investigacién y desarrollo y fondo de comercio del balance
de la Sociedad Dominante no hayan sido amortizadas por completo bajo normativa local, no esta permitida la
distribucion de beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles sea, como minimo, igual al
importe de los saldos no amortizados.

Reservas en sociedades consolidadas por integracién global o proporcional

El detalle, por sociedad, de las reservas en sociedades consolidadas por integracién global o proporcional al de
diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:
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Miles de euros
Sociedad 2010 2009

Integracion global:

Metrovacesa, S.A. 1.993.297 2.091.761
Centros Comerciales Metropolitanos, S.A. 5.975 7.718
Metroparque, S.A. 98.313 106.868
Metropark Aparcamientos, S.A. - (265)
Explotaciones Urbanas Espafiolas, S.L. 66 64
Areas Comerciales de Estaciones de Tren Espafiolas, S.A. 963 11
Paseo Comercial Carlos 111, S.A. 28.394 36.705
La Vital Centro Comercial y de Ocio, S.L. 16.391 17.238
Desarrollo de Infraestructuras de Castilla, S.A. (54) (32)
Holding Jaureguizahar 2002, S.A. 1.387 1.822
Metropolitana Castellana, S.L. 18.259 27.383
Inmobiliaria Fontes Picoas, S.A. (3.831) (3.795)
Inmobiliaria Metrogolf, S.A. 2.733 2.626
Acoghe, S.L. (578) 386
MVC Grundstiick GmbH (2.155) (1.923)
MVC Deutschland GmbH (1.213) (363)
Resiter Integral, S.A. 19 -
Valnim Edificaciones, S.L. (147) (171)
MVC Objeckt GmbH (11.255) (11.029)
Promociones Vallebramen, S.L. (1.372) (1.187)
Sadorma 2003, S.L. (7.363) (3.462)
Global Murex Iberia, S.L (15.453) (17.424)
Atlantys Espacios Comerciales, S.L. (796) -
Habitatrix, S.L. 47 47)
Pentapolitano, S.A. 71.058 71.163
Metrovacesa Alquileres Urbanos, S.L.U. (14.287) (12.517)
Project Maple | BV (474.821) (474.439)
MVC Access Tower, GmbH (18.384) (19.130)
Vertiarama S.L. (53.436) 22.385
Global Carihuela, S.A. 3) 2
Desarrollos Estructurales Vaines, SL (40.260) Q)
Varitelia Distribuciones, SL (71.236) -
Vailen Management, SL 2 Q
Konigsalle Sociedad Civil 6 4
Jelone Holding BV (103) (87)
MCHG Philippen Beheer BV (194.684) (65.957)
Metrovacesa France, S.A.S. 2.816 (4.960)
MVC Koegnisallee | GmbH - 46
MVC Koegnisallee 1| GmbH - 301
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Miles de euros
Sociedad 2010 2009

MVC Koegnisallee 111 GmbH - 519
MVC Koegnisallee IV GmbH - 116
MVC Koegnisallee V GmbH - 220
MVC Koegnisallee LP I S.ar.l. - 4
MVC Koegnisallee LP Il S.ar.l., - 30
MVC Koegnisallee LP Il S.ar.l., - 46
MVC Koegnisallee LP IV S.ar.l., - 13
MVC Koegnisallee LP V S.ar.l. - 25
MVC Koegnisallee - 20
GPSar.l.
MVC Koegnisallee - Q)
Fixtures S.ar.l.
MVC Koegnisallee Immobilien | KG - (11.485)
MVC Koegnisallee Immobilien Il KG - (18.719)
MVC Koegnisallee Immobilien 11l KG - (29.187)
MVC Koegnisallee Immobilien IV KG - (7.969)
MVC Koegnisallee Immobilien V KG - (9.591)
Medea, S.A. (3.976) -
Metrovacesa Mediterranée, S.A.S. (24.921) -
SCI Tour Signal, S.A.S. 1) -
Integracién proporcional:
Promotora Metrovacesa, S.L. (1.688) (1.401)
Urbanizadora Valdepolo I, S.A. (150) 202
Urbanizadora Valdepolo II, S.A. (151) 201
Urbanizadora Valdepolo 111, S.A. (151) 201
Urbanizadora Valdepolo IV, S.A. (152) 200
Inmobiliaria Das Avenidas Novas, S.A. (2.289) (2.245)
Inmobiliaria Duque de Avila, S.A. 2.598 2.919
Fonfir I, S.L. (737) (737)
Parques Empresariales Gran Europa, S.A. 37.752 48.593
Valleverde Promotora Céntabro Leonesa, S.L. 144 417
Atlantys Espacios Comerciales, S.L. - (617)

1.334.475 1.741.455
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d) Reservas en sociedades consolidadas por el método de la participacion

El detalle por sociedad, de las reservas en sociedades consolidadas por el método de la participacion al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de euros
Sociedad 2010 2009

Promociones Residenciales Sofetral, S.A. 278 292
Caja Castilla la Mancha Desarrollo Industrial, S.L. 1.088 1.226
Espacios del Norte, S.A. (333) (328)
L'Esplay Valencia, S.L. 62 62
Desarrollo Urbano de Patraix, S.A. 9.589 10.686
Valdicsa, S.A. (971) (671)
Asturcontinental de Edificaciones, S.L. 2.767 2.818
Promociones Coto de los Ferranes, S.L. 12.188 12.974
Resiter Integral, S.A. - Q)
Jaureguizahar Promocion y Gestion Inmobiliaria, S.L. 13.945 13.946
Promotora Inmobiliaria Margen Derecha, S.L. (2.548) (1.861)
Fuencarral Agrupanorte, S.L. (12.641) (2.270)
Gecina (65.884) -

(42.460) 36.873

e) Diferencias de conversion

El detalle de las diferencias de conversién al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de Euros
Sociedad 2010 2009
Project Maple I, B.V. 423 415
Jelone Holding B.V. 21 24
Mchg Philippen Beheer B.V. (6.201) (4.536)
(5.757) (4.097)

f) Ajustes en patrimonio por valoracion

Este epigrafe del balance de situaciéon consolidado recoge el importe neto de las variaciones de valor de los
derivados financieros designados como instrumentos de cobertura en coberturas del flujo de efectivo (véase

Nota 19.a).

El movimiento del saldo de este epigrafe a lo largo de los ejercicios 2010 y 2009 se presenta a continuacion:
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Miles de Euros
2010 2009
Saldo inicial (38.372) (11.982)
Cambios en el valor razonable de las coberturas en el periodo (751) (26.390)
Saldo final (39.123) (38.372)

Los ajustes en patrimonio por valoracion y tipo de derivados son los siguientes (véase Nota 19):

Miles de euros | Miles de euros
2010 2009
Derivados de tipos de interés (55.890) (54.817)
Efecto antes de impuestos (55.890) (54.817)
Reservas netas de impuestos (39.123) (38.372)

g) Acciones de la Sociedad Dominante

En la Junta General de Accionistas celebrada el 14 de marzo de 2008, se aprobé la autorizacién para la
adquisicion derivativa de acciones propias, durante un plazo maximo de 18 meses, y con sujecion a los
requisitos establecidos en el articulo 75 de la Ley de Sociedades Anonimas (actual art. 146 del TRLSC). A los
efectos del articulo 75 de la Ley de Sociedades Anonimas, se hizo constar que parte de las acciones adquiridas
podran tener como finalidad ser entregadas a los trabajadores de la Sociedad Dominante como consecuencia
del ejercicio de derechos de opcién de los que aquéllos pudieran ser titulares.

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad Dominante posee 680.977 acciones propias representativas de un
0,98% del capital social de Metrovacesa, S.A. (709.037 acciones propias representativas de un 1,02% del
capital social de la Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2009). El valor nominal de dichas acciones
asciende a 1.021.466 euros (1.063.556 euros a 31 de diciembre de 2009), siendo el precio medio de adquisicion
34,64 euros (47,46 euros durante el ejercicio 2009)

Las operaciones realizadas durante los ejercicios 2010 y 2009 con acciones de la Sociedad Dominante, de
acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 377/1991, se detallan a continuacion:

Acciones Miles de % sobre
Directas Euros Capital (*)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 762.261 38.167 1,09%
Compras 68.648 1.422
Ventas (121.872) (5.939)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 709.037 33.650 1,02%
Compras 302.765 3.590
Ventas (330.825) (13.655)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 680.977 23.585 0,98%

(*)  Sobre el nimero de acciones en circulacién al 31.12.2009 y al 31.12.2010, respectivamente.
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h) Intereses minoritarios

El detalle, por sociedades, del saldo del epigrafe de “Intereses minoritarios” del balance de situacion
consolidado al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y el “Resultado atribuible a intereses minoritarios” en el ejercicio

2010y 2009 se presenta a continuacion:

El movimiento habido en el capitulo "Intereses minoritarios" ha sido el siguiente:

Miles de euros

2010 2009
Resultado Resultado
Atribuible a Atribuible a
Intereses Intereses Intereses Intereses

Sociedad Minoritarios | Minoritarios | Minoritarios | Minoritarios
Areas Comerciales en Estaciones de Trenes Espafiolas, S.A. - - 957 46
Paseo Comercial Carlos 11, S.A. 32.330 (3.298) 36.484 (8.867)
La Vital Centro Comercial y de Ocio, S.L. 6.558 (456) 6.961 (196)
Valnim Edificaciones, S.L. 99 1) 125 1)
MVC Koegnisallee LP 1 S.ar.l. - - 49 1
MVC Koegnisallee LP Il S.ar.l., - - 98 1
MVC Koegnisallee LP Il S.ar.l., - - 156 1
MVC Koegnisallee LP IV Sar.l., - - 38 1
MVC Koegnisallee LP V S.ar.l. - - 76 1
MVC Koegnisallee Immobilien Il KG - - 2 1
MVC Koegnisallee Immobilien 11 KG - - @ 2
MVC Koegnisallee Immobilien IV KG - - 3) 3)
MVC Koegnisallee Immobilien V KG - - 3) )

Grupo Pegesa 48 - 48
Medea, S.A. (45) (7 (38) (13)
Total 38.990 (3.762) 44,949 (9.032)

Durante el ejercicio 2010 no se han producido variaciones

participacion en el resultado.

significativas

en este epigrafe adicionales a la

Los socios externos con una participacion superior al 10% en alguna sociedad del Grupo son los siguientes:

Porcentaje de
participacion

Paseo Comercial Carlos 111, S.A.:
Grupo de Empresas Alonso, S.L.

Valnim Edificaciones, S.L.:
Campus Alquiler, S.L.

Juan Benigno Alonso Alarcén y Aurora Mordillo Paniagua

30,65%
17,33%

36,36%
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18. Provisiones

a) Provisiones no corrientes

El movimiento habido en las cuentas de provisiones no corrientes en los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de Euros
Para Actas | Fondo de Para Otras
Descripcion Fiscales Reversion | Pensiones | Provisiones Total
Saldo al 1 de enero de 2009 5.285 755 16 158.006 164.062
Incorporaciones y salidas al perimetro - - - - -
Dotaciones 9.284 - 2 101.212 110.498
Aplicaciones (7.573) - - (103.786)| (111.359)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 6.996 755 18 155.432 163.201
Incorporaciones y salidas al perimetro (633) (755) - - (1.388)
Dotaciones 14.294 - - 35.293 49.587
Aplicaciones (14.471) - - (24.236) (38.707)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 6.186 - 18 166.489 172.693

Las provisiones no corrientes incluyen los importes estimados por el Grupo para hacer frente a la resolucion de
las impugnaciones presentadas en relacién con las liquidaciones de diversos impuestos, contribuciones y tasas,
fundamentalmente, el impuesto sobre bienes inmuebles y otras posibles contingencias, asi como los importes
estimados para hacer frente a responsabilidades, probables o ciertas, y aplicaciones pendientes cuyo pago no
es aun totalmente determinable en cuanto a su importe exacto o es incierto en cuanto a la fecha que se
producira, ya que depende del cumplimiento de determinadas condiciones. Su dotacion se efectla al nacimiento
de la responsabilidad o de la obligacion correspondiente.

El detalle del epigrafe de “Otras provisiones” es el siguiente:

Miles de Euros
2010 2009

Grande Armée 40.000 40.000
Operacion Finestrelles 21.000 21.000
Litigios Centros Comerciales 8.735 12.900
Provision Patraix 12.868 10.687
Provisién Fuencarral Agrupanorte 15.804 10.121

Provision CCM Desarrollo Industrial 1.007 -
Litigios y Otras provisiones 67.075 60.724
Provisiones para riesgos y gastos 166.489 155.432

El Grupo interviene como parte demandada en determinados contenciosos por las responsabilidades propias de
las actividades que desarrollan. Los litigios, que en nimero pueden ser significativos, son de importes poco
relevantes considerados individualmente y, salvo los desglosados anteriormente, no existe ninguno adicional
gue resulte especialmente relevante. En este sentido, el Grupo provisiona los riesgos probables por litigios de
acuerdo con la evaluacién de los mismos realizada por sus asesores juridicos.
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b)

Los Administradores de las diversas sociedades que constituyen el Grupo Metrovacesa consideran que las
provisiones constituidas son suficientes para hacer frente a las liquidaciones definitivas que, en su caso,
pudieran surgir de la resolucion de los litigios en curso y no esperan que, en caso de producirse liquidaciones
por importe superior al provisionado, los pasivos adicionales afectasen de manera significativa a los estados
financieros del Grupo.

Provisiones corrientes

El movimiento habido en la cuenta de provisiones corrientes en los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

Descripcion Miles de Euros
Saldo al 1 de enero de 2009 65.891
Dotaciones 22.706
Aplicaciones (33.117)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 55.480
Dotaciones 31.865
Aplicaciones (34.651)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 52.694

Este capitulo recoge las provisiones dotadas para hacer frente a los costes de liquidacion de obra por los
contratistas y a los costes de garantias, fundamentalmente los gastos de postventa, asi como el importe
correspondiente a otros costes de obra pendientes de incurrir. Se reconocen en la fecha de la venta de los
productos pertinentes, segun la mejor estimacion del gasto realizada por los Administradores y por el importe
necesario para liquidar el pasivo del Grupo.
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19. Deuda financiera

a) Deudas con entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el detalle de las deudas con entidades de crédito es el siguiente:

Miles de Euros

31.12.10 31.12.09

Deuda por intereses 29.798 43.130

Gastos de formalizacion de deudas (31.189) (37.738)

Instrumentos de cobertura 55.420 54.817

- Préstamos y pélizas de crédito 282.195 410.385

- Préstamos sindicados 3.209.965 3.209.965

- Préstamos hipotecarios subrogables 77.852 172.388

- Leasing financieros - 131

- Préstamos hipotecarios Existencias 216.937 187.779

- Préstamos hipotecarios Inmovilizado 1.972.093 1.954.222

Total deudas con entidades de crédito 5.759.042 5.934.870

Total deuda financiera 5.813.071 5.995.079
Vencimientos previstos:

2011 3.902.682 3.881.846

2012 122.342 301.621

2013 115.814 144,582

2014 205.764 91.795

2015 446.040 69.138

Mas de cinco afios 965.009 1.451.281

Instrumentos de cobertura 55.420 54.817

Total deuda financiera por vencimiento 5.813.071 5.995.079

Saldos incluidos en pasivo corriente 4.014.596 4.021.416

Saldos incluidos en pasivo no corriente 1.798.475 1.973.663

La valoracion de los instrumentos de cobertura asciende a 31 de diciembre de 2010 y 2009 a 55.420 y 54.817
miles de euros respectivamente, y se han clasificado como “Deudas con entidades de crédito” en el pasivo no

corriente.

Al 31 de diciembre de 2010 el detalle de los préstamos bancarios es el siguiente (sin incluir instrumentos de
cobertura):
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Miles de euros
Saldo
Total Grupo Limite Dispuesto 2011 2012 2013 2014 2015 Més de 5
afnos
Deuda por intereses 29.798 29.798 29.798 - - - - -
Prestamos y polizas de credito 292.303| 282.195| 235.195 - - - - 47.000
Préstamos sindicados 3.209.965 | 3.209.965 | 3.209.965 - - - - -
Préstamos hipotecarios subrogables
(existencias) 78.311 77.852 77.852 - - - - -
Préstamos hipotecarios:
Existencias 223.794| 216.937| 105.024 42.667 37.762 6.417 3.568 21.500
Inmovilizado material 2.015.37211.940.904 | 244.848 79.675 78.052 199.347 | 442.472| 896.509
5.849.543 | 5.757.651 | 3.902.682 122.342 115.814 205.764 446.040 965.009

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 los gastos de formalizacion de deuda se presentan minorando el saldo de
“Deudas con entidades de crédito”.

Todos los préstamos relacionados anteriormente han sido contratados con entidades financieras de primer nivel
y estan referenciados al Euribor mas diferenciales que se sittan entre 0,1% y 3,5%.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 las sociedades del Grupo tenian préstamos y pélizas de crédito no
dispuestas por importe total de 10.108 y 33.983 miles de euros respectivamente, lo que junto a la generacién de
flujos de caja por la propia actividad y la renovacién de pdlizas de crédito que vencen en un periodo de doce
meses da lugar a un saldo de lineas disponibles que estan destinados a cubrir necesidades del grupo de
acuerdo con los compromisos existentes a corto plazo.

La deuda financiera con entidades de crédito del Grupo se encuentra distribuida entre un total de 74 entidades
financieras. Las cinco primeras entidades financieras proporcionan el 38,14% de la deuda financiera con
entidades de crédito del Grupo. El 74,53% del endeudamiento financiero con entidades de crédito se encuentra
distribuido entre 15 entidades.

Con fecha 5 de junio de 2006, se procedio a la refinanciacion del préstamo sindicado firmado el 26 de mayo de
2005 para la adquisicion de Gecina, S.A., lo que permitié alargar el vencimiento desde marzo del 2012 hasta
junio del 2013 asi como modificar la estructura de amortizaciones y la parrilla de diferenciales sobre el Euribor a
aplicar en funcion del ratio LTV/GAV.

Con fecha 1 de Julio de 2007, la Sociedad realiz6 una nueva modificacién del préstamo sindicado por la
adquisicion de Gecina. Esta modificacion del préstamo sindicado tenia como motivo cambiar las clausulas del
vencimiento anticipado relacionadas con en el cambio de accionariado dentro del grupo Metrovacesa. Con fecha
18 de febrero de 2009 se aprob6 una modificacién de los ratios del préstamo sindicado ya que al 31 de
diciembre de 2008 los inicialmente pactados en el contrato original no se cumplian. Los principales ratios
acordados en la modificacion son los siguientes: EBITDA/Gastos Financieros: 2,25, Deuda Neta/GAV inferior al
60% al 31 de diciembre del 2009 y siguientes y Net Asset Value desde el 31 de diciembre de 2008 no inferior a
3.000 millones de euros. Dado que al 31 de diciembre de 2010 y 2009 Metrovacesa S.A. no cumplia dichos
ratios, y como consecuencia de ello, las entidades financieras podrian exigir la amortizacion anticipada de 3.209
millones de euros que, por este motivo, figuran registrados como “Pasivo corriente — Deudas con entidades de
crédito”. No obstante lo anterior, Metrovacesa, S.A. estd actualmente en negociaciones con las entidades
acreedoras de este préstamo para su refinanciacion y modificacion de los ratios financieros.

63



El calendario de vencimientos previsto para el préstamo sindicado es el siguiente:

Miles de
Euros
2011 641.993
2012 641.993
Siguientes 1.925.979
Total 3.209.965

Adicionalmente, con fecha 15 de abril de 2009 una sociedad del Grupo Metrovacesa formalizé un préstamo
sindicado sin recurso a la Sociedad Dominante con 4 bancos accionistas y otros 3 bancos, por importe de
41.779 miles de euros. El tipo de interés aplicable es el Euribor a 90 dias mas un diferencial de 1,5%, y su
vencimiento el 15 de diciembre de 2009. Con fecha 11 de diciembre de 2009 se ha prorrogado su vencimiento
hasta el 31 de mayo de 2010. Posteriormente, con 30 de diciembre de 2010 se ha firmado la novacion de dicho
préstamo sindicado, acordando la prérroga del vencimiento hasta el 31 de enero de 2011.

Derivados

Con objeto de eliminar incertidumbres sobre el comportamiento y evolucion futura de los tipos de interés, y de
acuerdo con el caracter patrimonialista del Grupo, se han venido contratando determinadas operaciones de
cobertura de riesgo de tipo de interés (Interest Rate Swap). Mediante estas operaciones, el Grupo ha
intercambiado cotizaciones de tipo de interés variable por cotizaciones fijas o limitadas en un rango determinado
durante la vida de las mismas en base a los endeudamientos vigentes.

Para la determinacion del valor razonable de los derivados utilizados para la cobertura de tipos de interés
(Interest Rate Swap), Metrovacesa utiliza el descuento de los flujos de caja esperados, basandose en las
condiciones del mercado respecto a la curva de tipos de interés en la fecha de valoracion. Los tipos de interés
utilizados para la valoracion de las permutas de tipos de interés en euros proceden de los depésitos hasta 12
meses y los IRS a partir de dos afios contribuidos por Reuters.

Con fecha 29 de octubre de 2010 la Sociedad Dominante ha contratado dos IRS con entidades financieras de
primer nivel para cubrir el riesgo de tipo de interés sobre su crédito sindicado. El nocional de dichos derivados
es de 3.021.224 miles de euros y fija la deuda a un tipo de interés fijo del 2,585% hasta abril de 2016. Estos
derivados tienen la consideracion de operaciones de cobertura dado que el Grupo considera altamente probable
la reestructuracion de la deuda del Grupo.
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El desglose de estas operaciones de cobertura de riesgo del tipo de interés (Interest Rate Swap) en relacién a
los importes nocionales y plazos es el siguiente:

Mas de 5
afios
Fecha de
Tipo de Operacion Finalizacion | 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Interest Rate Swap ene-11 103.693 | 103.693 - - - -
Interest Rate Swap abr-11 46.492 46.492 - - - -
Interest Rate Swap dic-11 66.930 66.585 - - - -
Interest Rate Swap ago-12 33.678 33.331 33.158 - - -
Interest Rate Swap dic-12 71.535 69.258 68.121 - - -
Interest Rate Swap ene-13 103.693 99.215 94.437 94.437 - -
Interest Rate Swap ago-13 47.070 46.086 45.103 45.103 - -
Interest Rate Swap dic-13 66.930 66.240 65.550 65.205 - -
Interest Rate Swap ene-16 59.000 59.000 59.000 59.000 59.000 59.000 59.000
Interest Rate Swap abr-16 1.512.3301.512.330 [ 1.564.715 | 1.622.152 | 1.655.282 | 1.655.861 | 1.655.861
Interest Rate Swap abr-16 1.512.3301.512.330 | 1.564.715 | 1.622.152 | 1.655.282 | 1.655.861 | 1.655.861
Interest Rate Swap dic-18 22.201 21.299 20.387 19.382 18.277 17.068 13.522
Total 3.645.882 | 3.635.859 | 3.515.186 | 3.527.431 | 3.387.841 | 3.387.790 | 3.384.244

Todos los instrumentos de cobertura relacionados anteriormente han sido contratados con entidades financieras
de primer nivel y suponen fijar la deuda cubierta en una banda media situada entre el 2,5% y el 4,9% para el
ejercicio 2010.

El gasto financiero neto procedente de las operaciones con derivados y registrado al 31 de diciembre de 2010 y
2009 asciende a 42.395 y 37.148 miles de euros, respectivamente.

El valor razonable de las permutas financieras del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se estima en
54.310 y 37.691 miles de euros negativos, respectivamente, que incluye 2.227 y 23.326 miles de euros
consecuencia de las liquidaciones devengadas y no abonadas a cierre de ejercicio, respectivamente.

Los derivados contratados por Grupo Metrovacesa al 31 de diciembre de 2010 y 2009 cumplian en un alto
porcentaje todos los requisitos indicados anteriormente para poder ser calificados como de cobertura de
acuerdo con las NIIF y por ello, las variaciones del valor razonable de estos instrumentos financieros derivados
en los ejercicios 2010 y 2009 se han reconocido en el patrimonio neto, en el epigrafe de “Ajustes en patrimonio
por valoracion”.

b) Acreedores por arrendamiento financiero

El detalle de los arrendamientos financieros del Grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:
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Miles de Euros
Cuotas de
Arrendamiento
Minimas
2010 2009
Menos de un afio (Incluye intereses devengados y no devengados) - 131
Entre dos y cinco afios - -
Importes a pagar por arrendamientos financieros (Nota 10) - 131
Menos- Gastos financieros futuros (pendiente de devengo) - -
Valor actual de obligaciones por arrendamiento - 131
Saldos incluidos en el pasivo corriente - 131
Saldos incluidos en el pasivo no corriente - -

Las principales caracteristicas de los bienes en régimen de arrendamiento financiero han sido descritas en la
Nota 10.

20. Oftros pasivos corrientes y no corrientes

El detalle de estos epigrafes al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de Euros

2010 2009
No Corriente | Corriente | No Corriente | Corriente
Efectos a pagar - - 6.426 -
Fianzas y depositos recibidos 29.818 - 27.559 -
Remuneraciones pendientes de pago - 13.308 - 15.281
Otras deudas 319.077 12.172 339.161 12.044
Ingresos diferidos 120 1.643 202 6.272
Total bruto 349.015 27.123 373.348 33.597

Durante el ejercicio 2009, la Sociedad Dominante del Grupo procedi6 a la firma de dos nuevos préstamos
sindicados con los 6 bancos accionistas, por importe de 126.000 y 103.864 miles de euros, el 7 de abril de 2009 y el
30 de julio de 2009, respectivamente, con un vencimiento inicial fijado para el 30 de noviembre de 2009. Con fecha
16 de noviembre de 2009, ambos préstamos fueron calificados como participativos, ampliandose su vencimiento al
31 de mayo de 2010 y registrandose en el epigrafe de “Otras deudas”. En el ejercicio 2010 han tenido lugar dos
novaciones de ambos préstamos, siendo la primera con vencimiento al 30 de noviembre de 2010 y la segunda con
vencimiento al 31 de enero de 2011. El tipo de interés aplicable en ambos es el Euribor anual méas un diferencial de
2,1%. El Grupo ha decidido clasificar dichos préstamos como pasivos no corrientes debido a que la naturaleza de
los mismos es su previsible conversion a fondos propios de la Sociedad Dominante y por lo tanto no serian exigidos
al vencimiento.

Adicionalmente, se encuentra registrado en este mismo epigrafe la deuda de 50 millones por la compra de
Villamarina, siendo este importe la parte de la compra que estaba formalizada con un préstamo hipotecario en el
gue Metrovacesa esta pendiente de subrogarse. Al 31 de diciembre de 2010 la deuda de 50 millones sigue
manteniéndose con el Grupo Sacresa a la espera de la subrogacion.
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21.

En el epigrafe “Fianzas y depdsitos recibidos” se recogen, fundamentalmente, los importes entregados por los
arrendatarios en concepto de garantia.

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
Proveedores 64.427 300.254
Proveedores efectos a pagar 7.700 22.656
Anticipos de clientes (Nota 14) 13.275 31.132
85.402 354.042

El epigrafe de “Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar” incluye principalmente los importes pendientes
de pago por compras comerciales y costes relacionados y los importes de las entregas a cuenta de clientes
recibidos antes del reconocimiento de la venta de los inmuebles o suelos.

La variacién sufrida por el epigrafe de “Proveedores” es debido a que con fecha a 15 de noviembre de 2010 Aareal
Bank AG aceptd la subrogacion de los contratos de financiacion asociados a los centros comerciales Las Arenas
(Barcelona) y Opcion (Alcorcon), adquiridos el 22 de enero de 2009 a Sacresa Terrenos 2, S.L que al 31 de
diciembre de 2009 estaban registrados en el epigrafe de “Proveedores” a la espera de la citada subrogacion por
importe de 223.629 miles de euros.

Los Administradores consideran que el importe en libros de los acreedores comerciales se aproxima a su valor
razonable.

16.1 Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién adicional tercera. “Deber
de la informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

La Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, sefiala: “Las sociedades deberan publicar de
forma expresa las informaciones sobre plazos de pago a sus proveedores en la Memoria de sus cuentas anuales”.
Asimismo, la resolucion de 29 de diciembre de 2010 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas dicta la
informacién a incluir en la memoria en aras a cumplir con la citada Ley.

Asi pues, en funcién de lo establecido en la norma tercera de la mencionada resolucion, el saldo pendiente de pago

al 31 de diciembre de 2010 que acumula un aplazamiento superior al permitido por Ley (85 dias) es 71.486 miles de
euros.
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22. Administraciones Publicas y situacidn fiscal

a)

b)

c)

Grupo fiscal consolidado

Desde el ejercicio 2008 el Grupo Metrovacesa ha optado por la aplicacion del Régimen de Consolidacion Fiscal
regulado en el capitulo VII del titulo VII del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (TRILS).

El Grupo ha realizado el céalculo de la provision del impuesto sobre sociedades al 31 de diciembre de 2010
aplicando la normativa fiscal vigente y el Real Decreto Ley 2/2008, de 21 de abril, de medidas de impulso a la
actividad econémica. No obstante, el Gobierno ha anunciado la presentacion de un proyecto de Ley que
introducira cambios en la normativa del Impuesto sobre Sociedades. Por este motivo, si como consecuencia de
la aprobacion parlamentaria de dicho proyecto de Ley se pusieran de manifiesto tratamientos fiscales
diferentes de los contemplados en la normativa actual, los mismos serian aplicados inmediatamente en los
estados financieros que se presenten con posterioridad a dicha aprobacion.

Ejercicios sujetos ainspeccion fiscal

Al 31 de diciembre de 2010 quedan abiertos a inspeccién en Metrovacesa, S.A. los ejercicios 2007, 2008, 2009
y 2010 para todos los impuestos que le son de aplicacion, excepto, por el impuesto sobre sociedades, que se
encuentra abierto desde el ejercicio 2006.

Los Administradores de la Sociedad Dominante no esperan que se devenguen pasivos adicionales no cubiertos
de consideracion como consecuencia de las actas que permanecen abiertas y de los ejercicios abiertos a
inspeccion.

Al 31 de diciembre de 2010, el resto de sociedades dependientes, multigrupo y asociadas tienen abiertos a
inspeccion por las Autoridades Fiscales los ultimos cuatro ejercicios para todos los impuestos que le son de
aplicacion.

Saldos mantenidos con la Administraciéon Fiscal

Los principales saldos deudores y acreedores con las Administraciones Publicas son los siguientes:
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Miles de Euros

2010 2009
Activos Fiscales Pasivos Fiscales Activos Fiscales Pasivos Fiscales
No No No No
Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes | Corrientes
Pagos a cuenta del Impuesto de Sociedades - 6 - - - - - -
Hacienda publica por IVA - 1.168 - 10.181 - 73.217 - 26.994
Créditos fiscales 485.325 - - - 493.056 - - -
Hacienda Publica acreedora por Impuesto sobre
Sociedades - - - 1.257 - - - 4.175
Hacienda publica acreedora por IRPF - - - 290 - - - 767
“Exit Tax” Régimen SIIC - - - - - -
Hacienda PUblica deudora por diversos
conceptos - 9.493 - - - - - -
Organismos de la Seguridad Social acreedores - - - 140 - - - 365
Impuesto sobre beneficios diferido 36.411 - 484.020 - 16.153 - 739.485 -
521.736 10.667 484.020 11.868 509.209 73.217 739.485 32.301

d) Conciliacién de los resultados contable y fiscal

La conciliacién del resultado contable de los ejercicios 2010 y 2009 con la base imponible de la Sociedad
Dominante del citado impuesto, es como sigue:

Miles de Euros
Ejercicio | Ejercicio

2010 2009
Resultado contable antes de impuestos (279.426) | (556.372)
Diferencias permanentes positivas 8.668 2.947
Diferencias permanentes negativas (6.117)| (22.657)
Eliminaciones intragrupo (211) -
Resultado contable ajustado (277.086) | (576.082)
Tipo de gravamen 30% 30%
Impuesto (bruto) sobre sociedades devengado 83.126 172.825
Ajuste Impuesto sobre Sociedades ejercicio anterior 1.776 (12.344)
Total gasto por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias 84.902 160.481

Los compromisos de reinversidon generados en el periodo de 1 de enero de 1996 a 31 de diciembre de 2001
estan materializados. El método de integracién de la renta proveniente de la plusvalia por la venta de inmuebles
en dicho periodo en la base imponible es el de los periodos impositivos en que se amortizan los elementos
patrimoniales en los que se encuentra materializada la reinversion (construccion, instalaciones y mobiliario),
excepto por lo que se refiere a los solares y a las acciones, habiéndose incorporado las siguientes rentas

desglosadas por ejercicios:
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Miles de

Ejercicio Euros
1997 30
1998 360
1999 643
2000 642
2001 1.632
2002 1.489
2003 1.489
2004 1.489
2005 1.489
2006 1.489
2007 1.489
2008 1.763
2009 1.378
2010 1.378
Total 16.760

Los periodos impositivos para la integracion de la renta restante se extienden hasta el cumplimiento de los 75
afios del periodo de amortizacion de las edificaciones.

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto del ejercicio consolidado es el siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
Resultado antes de impuestos (364.452) (1.165.526)
Diferencias permanentes (*) (256.498) 186.545
Base ajustada (620.950) (978.981)
Cuota (186.285) (293.694)
Otros ajustes regularizacion Impuestos diferidos (84.497) 16.951
Gasto por impuesto de sociedades (270.782) (276.743)

Las diferencias permanentes de 2010 se deben al resultado participado de Gecina, S.A.

Las diferencias permanentes de 2009 se deben al deterioro de la participacion de Gecina antes de pasar a
valorarse al NAV de Gecina al 30 de junio de 2009 por importe de 107.222 miles de euros, y a los resultados, en
este caso perdidas, de las sociedades integradas en el consolidado por el método de puesta en equivalencia.

Los ajustes por regularizacién de impuestos diferidos en 2010 corresponden a importes no reconocidos en
ejercicios anteriores en base a un criterio de prudencia.

Impuestos diferidos

Al amparo de la normativa fiscal vigente en los distintos paises en los que se encuentran radicadas las
entidades consolidadas, en los ejercicios 2010 y 2009 han surgido determinadas diferencias temporales que
deben ser tenidas en cuenta al tiempo de cuantificar el correspondiente gasto del impuesto sobre beneficios.
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Con ocasion 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

acuerdo con los resultados de los andlisis realizados.

Los origenes de los impuestos diferidos registrados en ambos ejercicios son:

Miles de Euros

Impuestos Diferidos Deudores con Origen en: 2010 2009
Pérdidas por deterioro de activos financieros no corrientes 63.347 137.720
Imputacion de gastos a resultados 3.619 6.187
Activacidn de bases imponibles negativas 420.289 333.818
Valoracion de derivados a mercado 16.292 16.455
Otros 18.189 15.029
Total 521.736|  509.209

Miles de Euros
Impuestos Diferidos Acreedores con Origen en: 2010 2009
Plusvalias de fusion 1.277 20.326
Diferimiento por reinversion 10.403 10.816
Plusvalias asignadas a activos 471.691| 666.856
Otros 649 41.487
Total 484.020|  739.485

En el apartado “Plusvalias de fusion” al 31 de diciembre de 2010 y 2009 incluye los impuestos diferidos
acreedores originados por las plusvalias reconocidas en la fusion de Bami con Algetares, S.L., Golf de
Aldeamayor, S.A., Benalmar 2000, S.L. y Alva 94, S.A., por importe de 1.277 miles de euros.

Por otro lado, se incluye en este epigrafe, recogido en el apartado de “Plusvalias asignadas a activos”, el
impuesto diferido acreedor derivado de la revalorizacién de las inversiones inmobiliarias consecuencia de la
aplicacion del método de valor razonable para valorar las mismas, conforme a lo establecido en la NIC 40, por

un importe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 de 420.154 y 496.976 miles de euros, respectivamente.

A continuacién se presentan los principales activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos por el Grupo y

las variaciones habidas durante el ejercicio:
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23.

Miles de Euros

Impuestos Impuestos
Diferidos de | Diferidos de
Descripcion Activo Pasivo
Saldo al 1 de enero de 2009 331.327 852.962
Variacion por pérdidas por deterioro de activos materiales e inmateriales - -
Variacion por pérdidas por deterioro de activos financieros no corrientes 106.271 -
Variacion por diferimiento por reinversion - (905)
Variacion por plusvalias asignadas a activos en el proceso de consolidacion y por revalorizacion - (117.184)
Imputacidn de gastos de formalizacion a resultados (2.570) -
Activacion de Bases Imponibles Negativas 60.033 -
Reversion de ventas de promociones bajo criterio NIIF (2.218) -
Valoracion de derivados a mercado 6.361 (4.299)
Otros 10.005 8.911
Saldo al 31 de diciembre de 2009 509.209 739.485
Variacion por pérdidas por deterioro de activos materiales e inmateriales 1.390 -
Regularizacion traspaso (74.373) (74.373)
Ajuste de resultados - (94.230)
Variacion por diferimiento por reinversion - (905)
Variacion por ajuste de fondo de comercio (16.821)
Variacion por amortizacion acelerada (2.568) -
Variacion por plusvalias asignadas a activos en el proceso de consolidacion y por revalorizacion (15.532) (67.772)
Variacion de otras provisiones 122 -
Activacion de Bases Imponibles Negativas 86.471 -
Variacion por ajustes IAS - (1.128)
Valoracion de derivados a mercado (163) -
Otros 17.180 (236)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 521.736 484.020

Planes por retiro

Al 31 de diciembre de 2010 no existen planes de retiro en ninguna de las empresas del Grupo Metrovacesa. El
saldo al 31 de diciembre de 2009 por este concepto asciende a 18 miles de euros, y corresponde a la provision de
los premios de vinculacién del personal que aun sigue trabajando para Acoghe, S.L. al cierre del ejercicio.

Adicionalmente durante el ejercicio 2008 la sociedad dominante del Grupo contratdé un plan de pensiones del
sistema de empleo de la modalidad de promocion conjunta y de aportacion definida. Son participes del mismo todos
los empleados con una antigtiedad superior al afio en la compafiia. El fondo de pensiones est4 externalizado y el

importe aportado durante el ejercicio 2010 es poco significativo.
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24. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el Grupo tiene concedidos ante terceros los siguientes avales y garantias:

Miles de Euros
2010 2009
Por impugnaciones para Impuestos y Tributos 13.413 13.787
Por cantidades entregadas a cuenta por clientes 4.632 34.058
Por compra de suelos 22.693 23.174
Por obligaciones pendientes en terrenos, urbanizaciones y otros 34.498 156.997
Por garantias a empresas del Grupo 76 1.889
Total 75.312 | 229.905

Los Administradores de las sociedades del Grupo no esperan que se devenguen pasivos adicionales para las
mismas en relacion con los mencionados avales.

25. Ingresos y gastos
a) Ventas
La distribucion geografica del importe neto de la cifra de negocios por venta de promociones inmobiliarias y
suelos y alquileres de patrimonio en renta, correspondiente a la actividad tipica del Grupo, es como sigue:
Miles de Euros
2010 2009
Venta de Alquileres de Venta de Alquileres de
Venta de Promociones | Patrimonio en Venta de Promociones |Patrimonio en
Suelo Inmobiliarias Renta Otros Suelo Inmobiliarias Renta Otros
Alemania - - 13.794 - - - 14.305 -
Andalucia 5.570 51.748 2.142 - - 86.371 2.776 -
Asturias y Cantabria - - - - - 81 - -
Baleares - - - 184 - - - 197
Canarias - - 1.023 36 - - 2.025 -
Castilla la Mancha - 1.248 6.035 432 - 8.098 5.938 411
Castillay Ledn - 10.946 32 226 - 14.106 323 248
Catalufia 2.570 3.644 15.328 1.619 18.852 81.421 12.984 8.901
Francia - - 87 1.333 - - - 294
Galicia - - 8 50 - - 445 14
Levante 7.884 60.908 12.355 908 3.339 67.134 17.674 75
Madrid 10.198 45.550 102.786 2.053 26.926 52.104 124.091 2.264
Murcia - 326 7.895 - - 2.449 8.449 -
Pais Vasco - 395 9.706 - - 753 9.645 -
Portugal - 205 739 73 - - 729 73
Total 26.222 174.970 171.930 6.914 49.117 312517 199.384( 12.477

El Grupo ha cerrado los ejercicios 2010 y 2009 con unas ventas de promociones registradas en la cuenta de
resultados de 174.970 y 312.517 miles de euros y con unos compromisos de venta, al 31 de diciembre de 2010
y 2009, materializados bien en contratos, bien en reservas, por un valor en venta total de 30.524 y 109.832
miles de euros, respectivamente.
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En la fecha del balance de situacion, el Grupo ha contratado con los arrendatarios (*) las siguientes cuotas de

arrendamiento minimas:

Millones de Euros

2010 2009
Menos de un afio 145 146
Entre uno y cinco afios 433 379
Mas de cinco afios 206 263
784 788

*) No se incluye: rentas variables de Centros Comerciales y Hoteles,
posibles renovaciones, revisiones anuales de IPC ni rentas de
aparcamientos.

b) Coste de ventas

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Miles de Euros

Venta de Alquileres de
Promociones Patrimonio en
Inmobiliarias Renta Ventas de Suelo | Servicios y Otros Total Grupo
2010 2009 | 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Coste de ventas 166.236(290.428| 26.975| 23.799( 33.729| 50.932 3.691| 9.958| 230.631|375.117
Aprovisionamientos 5577 4.212 208 181 509 228 - - 6.294| 4.621
Variacion de existencias 172.532| 289.574 7 171| 32.874( 50.396 - - 205.413( 340.141
Gastos de personal - - 835 1.413 - - - - 835] 1.413
Arrendamientos y canones - - 17 145 - - - - 17 145
Servicios exteriores: - - 43.969| 44.760 - - 152 152 44.121| 44.912
Reparac., conservacion y
Mantenimiento - - 33.525( 34.210 - - 77 133| 33.602| 34.343
Servicios prof. independientes - - 1.125 267 - - - - 1.125 267
Primas de seguros - - 583 642 - - - - 583 642
Suministros - - 7.670 8514 - - 75 18 7.745| 8.532
Publicidad y comercializacién - - 1.036 1.066 - - - - 1.036( 1.066
Otros servicios - - 29 62 - - - - 29 62
Tributos - - 14.358| 13.128 - - (5) 25| 14.353| 13.153
Otros gastos de gestion corriente 768 265| 2.419 195 363 311 3.545] 9.781 7.095| 10.552
Variacién de provisiones (11.922)| (1.519) - - @an 3) - - (11.939)| (1.522)
Repercusion a arrendatarios - - (34.838)] (36.194) - - - - (34.838)[(36.194)
Prestacion de servicios e - - - -
ingresos accesorios (720)| (2.103) - - - - - - (720)| (2.103)
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c) Gastos de personal y plantilla media

La composicion de los gastos de personal es la siguiente:

Miles de Euros

2010 2009
Sueldos, salarios y asimilados 15.975 31.369
Indemnizaciones 2.363 3.198
Seguridad Social 316 427
Otros gastos sociales 1.159 1.817
Total 19.813 36.811

El nimero medio de personas empleadas en las distintas sociedades que componen el Grupo a lo largo de los
ejercicios 2010 y 2009 ha sido de 244 y 302 personas respectivamente, de las cuales pertenecian a la Sociedad
Dominante 212y 233 respectivamente. La distribucion por categorias es la siguiente:

Numero medio de empleados
2010 2009
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Directivos 7 20 27 10 26 36
Jefes y Técnicos 65 82 147 61 89 150
Administrativos y comerciales 38 23 61 59 35 94
Oficios varios y subalternos 2 7 9 13 9 22
Total 112 132 244 143 159 302

d) Servicios exteriores

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
Arrendamientos y canones 1.200 2.446
Servicios profesionales independientes 14.990 27.994
Primas de seguros 1.046 843
Publicidad y comercializacién 4.157 6.769
Suministros 644 794
Otros servicios exteriores 4.062 4.103
Total 26.099 42.949
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e) Resultado de entidades valoradas por el método de participacion

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Miles de euros
Sociedad 2010 2009

Entidades asociadas:

Grupo Gecina 263.448 (65.884)
Espacios del Norte, S.A. 3) (5)
Promociones Residenciales Sofetral, S.A. - (13)
Desarrollo Urbano de Patraix, S.A. 1.297 (1.098)
L’Esplay Valencia, S.A. 5 -
Valdicsa, S.A. (35) (300)
Resiter Integral, S.A. 25 20
Grupo Asturcontinental (55) (51)
Caja Castilla La Mancha Desarrollo Industrial, S.L. (2.299) (138)
Grupo Promociones Coto de los Ferranes 63 (786)
Jaureguizahar Promocion y Gestion Inmobiliaria, S.L. 320 -
Inmobiliaria Margen derecha, S.L. (555) (687)
Promotora Residencial Gran Europa, S.L. (Grupo Pegesa) (31) (10)
Fuencarral Agrupanorte, S.L. (5.682) (10.372)
Total 256.498 (79.324)

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

2010 2009
Ingresos financieros:
Intereses de inversiones financieras 5.442 4.206
Diferencias de cambio 61 4.385
5.503 8.591

Gastos financieros:
Intereses de préstamos y otros (204.147)| (224.140)
Gastos financieros capitalizados 9.626 27.455
Diferencias de cambio - -

(194.521)| (196.685)
Resultado financiero (189.018)| (188.094)

Dentro de la cuenta “Intereses de préstamos y otros” se incluye la amortizacion de los gastos de formalizacién

de deuda por importe de 8.567 y 8.153 miles de euros a 31 de diciembre de 2010 y 2009 respectivamente.
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g) Aportacion al resultado consolidado

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados de los ejercicios 2010

y 2009 ha sido la siguiente:

Miles de euros

2010 2009
Resultado Resultado
Atribuido a Atribuido a
Sociedad Socios Sociedad Socios
Sociedad Dominante | Externos Total Dominante | Externos Total
Integracion global:
Metrovacesa, S.A. (205.150) - (205.150) | (497.979) - (497.979)
Centros Comerciales 2.076 - 2.076 (2.803) - (2.803)
Metropolitanos, S.A.
Explotaciones Urbanas Espafiolas, 52 - 52 2 - 2
S.A.
Inmobiliaria Fontes Picoas, S.A. (41) - (42) (121) - (121)
Metropark Aparcamientos, S.A. - - - 3.752 - 3.752
Metroparque, S.A. 3.949 - 3.949 (8.827) - (8.827)
Desarrollo de Infraestructuras de 60 - 60 47 - 47
Castilla, S.A.
Holding Jaureguizahar 2002, S.A. 2 - 2 (444) - (444)
Valnim Edificaciones, S.L. Q) Q) 2 2 Q) 3)
Acoghe, S.L. (157) - (157) 72 - 72
Paseo Comercial Carlos Ill, S.A. (2.931) (3.298) (6.229) (8.285) (8.867) (17.152)
Inmobiliaria Metrogolf, S.A. (11) - (11) 51 - 51
Areas Comerciales en Estaciones (1.531) - (1.531) 140 46 186
de Tren Espafiolas, S.A.
Metropolitana Castellana, S.L. (1.768) - (1.768) (9.123) - (9.123)
Metrovacesa Grundstiick GmbH 13 - 13 (25) - (25)
Metrovacesa Deutschland GmbH (569) - (569) (1.752) - (1.752)
Metrovacesa Objeckt GmbH (509) - (509) (226) - (226)
Resiter Integral, S.A. (109) (109) - - -
La Vital Centro Comercial y de (1.835) (456) (2.291) (808) (196) (1.004)
Ocio, S.L.
Sadorma 2003, S.L. (1.325) - (1.325) (3.900) - (3.900)
Global Murex Iberia, S.L (2) - 2 1.971 - 1.971
Habitatrix, S.L. Q) - 1) (1) - 1)
Pentapolitano, S.A. 5 - 5 (104) - (104)
Metrovacesa alquileres urbanos, 858 - 858 (1.770) - (1.770)
S.L.
Project Maple | BV (22) - (22) (380) - (380)
Metrovacesa Access Tower GmbH (8.612) - (8.612) 991 - 991
Vertiarama, S.L. (29.492) - (29.492) (1.999) - (1.999)
Global Carihuela, S.A. - - - (1) - (1)
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Miles de euros

2010 2009
Resultado Resultado
Atribuido a Atribuido a
Sociedad Socios Sociedad Socios
Sociedad Dominante | Externos Total Dominante | Externos Total

Desarrollos Estructurales Vaines, (6.462) - (6.462) (40.259) - (40.259)
SL

Varitelia Distribuciones, SL (64.894) - (64.894) (71.236) - (71.236)
Vailen Management, S.L. (1) - 1) 1) - (1)
Promociones Vallebramen, S.L. (26.655) - (26.655) (185) - (185)
Konigsalle Sociedad Civil - - - 9 - 9
Jelone Holding BV 9) - 9 (13) - (13)
MCHG Philippen Beheer BV 42) - (42) | (125.786) - (125.786)
MVC Koegnisallee | GmbH - - - (57) - (57)
MVC Koegnisallee 11 GmbH, - - - (338) - (338)
MVC Koegnisallee 111 GmbH, - - - (628) - (628)
MVC Koegnisallee IV GmbH - - - @) - @)
MVC Koegnisallee V GmbH - - - (270) - (270)
MVC Koegnisallee LP 1 S.ar.l. - - - (25) 1 (24)
MVC Koegnisallee LP Il S.ar.l., - - - (31) 1 (30)
MVC Koegnisallee LP Il S.ar.l., - - - (33) 1 (32)
MVC Koegnisallee LP IV S.ar.l., - - - 27) 1 (26)
MVC Koegnisallee LP V S.ar.l. - - - (24) 1 (23)
MVC Koegnisallee Fixtures S.ar.l. - - - (120) - (120)
MVC Koegnisallee GP S.ar.l. - - - (14) - (14)
MVC Koegnisallee Immobilien | - - - 585 - 585
KG

MVC Koegnisallee Immobilien II - - - 978 1 979
KG

MVC Koegnisallee Immobilien I11 - - - 1.101 (2) 1.099
KG

MVC Koegnisallee Immobilien IV - - - 123 3) 120
KG

MVC Koegnisallee Immobilien V - - - 511 2 509
KG

Metrovacesa France (532) - (532) 8.852 - 8.852
Medea, S.A. (115) @) (122) (3.944) (13) (3.957)
Metrovacesa Mediterranée, S.A.S. 5.124 - 5.124 (24.920) - (24.920)
SCI Tour Signal, S.A.S. - - - Q - Q)
Atlantys Espacios Comerciales, 523 - 523 - - -

S.L.
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Miles de euros

2010 2009
Resultado Resultado
Atribuido a Atribuido a
Sociedad Socios Sociedad Socios
Sociedad Dominante | Externos Total Dominante | Externos Total
Integracién proporcional:
Fonfir 1, S.L. 83 - 83 - - -
Inmobiliaria Das Avenidas Novas, (60) - (60) (44) - (44)
S.A.
Inmobiliaria Duque D’Avila, S.A. (1.447) - (1.447) (952) - (952)
Grupo Pegesa (2.077) - (2.077) (10.733) - (10.733)
Promotora Cantabro Leonesa, S.A. (128) - (128) 2 - 2
Promotora Metrovacesa, S.A. (1.412) - (1.412) (286) - (286)
Urbanizadora Valdepolo I, S.A. (312) - (312) (399) - (399)
Urbanizadora Valdepolo II, S.A. (313) - (313) (352) - (352)
Urbanizadora Valdepolo I11, S.A. (313) - (313) (352) - (352)
Urbanizadora Valdepolo IV, S.A. (313) - (313) (352) - (352)
Atlantys Espacios Comerciales, - - - 325 - 325
S.L.
Puesta en equivalencia
Espacios del Norte, S.A. 3) - ?3) (5) - (5)
Promociones Residenciales - - - (13) - (13)
Sofetral, S.A.
Desarrollo Urbano de Patraix, S.A. 1.297 - 1.297 (1.098) - (1.098)
L’Esplay Valencia, S.A. 5 - 5 - - -
Valdicsa, S.A. (35) - (35) (300) - (300)
Resiter Integral, S.A. 25 - 25 20 - 20
Grupo Asturcontinental (55) - (55) (51) - (51)
Caja Castilla La Mancha (2.299) - (2.299) (138) - (138)
Desarrollo Industrial, S.L.
Grupo Promociones Coto de los 63 - 63 (786) - (786)
Ferranes
Jaureguizahar Promocion y 320 - 320 - - -
Gestion Inmobiliaria, S.L.
Inmobiliaria Margen derecha, S.L. (555) - (555) (687) - (687)
Promotora  Residencial ~ Gran (31) - (31) (10) - (10)
Europa, S.L. (Grupo Pegesa)
Fuencarral Agrupanorte, S.L. (5.682) - (5.682) (10.372) - (10.372)
Grupo Gecina 263.448 - 263.448 (65.884) - (65.884)
Total (89.908) (3.762) (93.670) | (879.751) (9.032) | (888.783)
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h) Otras ganancias y pérdidas

El detalle del epigrafe “Otras ganancias y pérdidas” es el siguiente:

Miles de euros
2010 2009

Venta de Alegrosa (Nota 2) - (1.279)
Venta de Metropark Aparcamientos, S.A. (nota 2) 72.949 -
Venta de Benicassim Golf, S.L. (Nota 13) 8.438 -
Resiter Integral, S.A. 56 -
Otros (591) (3.123)
Total 80.852 (4.402)

i) Pérdidas netas por deterioro

El desglose del epigrafe “Pérdidas netas por deterioro” de la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

Miles de euros
2010 2009
Eliminacion Fondo de comercio Zabalburu (Nota 7) (15.023) -
Pérdidas operacién Walbrook Square - (136.980)
Deterioro de inmovilizado intangible (Nota 8) (12.319) -
Eliminacién Fondo de comercio Medea (Nota8) - (3.731)
Otras pérdidas por deterioro (777) (3.595)
Total (28.119) (144.306)

j) Variacion de las provisiones de trafico

Miles de euros
2010 2009
Pérdidas por deterioro de existencias 75.156 53.202
Provision para riesgos y gastos 15.071 49.656
Total variacion de las provisiones de trafico 90.227 102.858

26. Operaciones con partes vinculadas

Se consideran “partes vinculadas” al Grupo, adicionalmente a las entidades dependientes, asociadas y multigrupo,
los accionistas, el “personal clave” de la Direccién de la Sociedad (miembros de su Consejo de Administracion y los
Directores, junto a sus familiares cercanos), asi como las entidades sobre las que el personal clave de la Direccion
pueda ejercer una influencia significativa o tener su control.
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A continuacién se indican las transacciones realizadas por el Grupo, en el ejercicio 2010 y 2009, con las partes
vinculadas a éste, distinguiendo entre accionistas significativos, miembros del Consejo de Administracion y
Directores de la Sociedad y otras partes vinculadas. Las condiciones de las transacciones con las partes vinculadas
son equivalentes a las que se dan en transacciones hechas en condiciones de mercado y se han imputado las

correspondientes retribuciones en especie.

Ejercicio 2010:

Miles de Euros

31/12/2010
Personas,
Sociedades o
Accionistas | Administradores Entidades del Otras Partes

Gastos e Ingresos Significativos | y Directivos Grupo Vinculadas Total
Gastos:
Gastos financieros (a) 54.011 - 11.255 - 65.266
Contratos de gestion o colaboracién - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Arrendamientos 16 - 3 - 19
Recepcion de servicios 62 - - - 62
Compra de bienes (terminados o en curso) - - - - -
Correcciones valorativas por deudas incobrables o de - - - - -
dudoso cobro
Pérdidas por baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros gastos 5.346 - 1.710 - 7.056

59.435 - 12.968 - 72.403
Ingresos: -
Ingresos financieros 422 - 127 - 549
Contratos de gestion o colaboracién - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Dividendos recibidos - - - - -
Arrendamientos 5.206 2 78 - 5.286
Prestacion de servicios 251 - - - 251
Venta de bienes (terminados o en curso) (b) 12.823 577 7.460 1.485 22.345
Beneficios por baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros ingresos - - 7 - 7

18.702 579 7.672 1.485 28.438

a) Gastos financieros: Derivados de la financiacion concedida principalmente por los accionistas Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A., Banco Santander, S.A. y Caja de Ahorros y Monte de Piedad, S.A.
b) Venta de bienes: Venta del inmueble Hotel La Maquinista a la sociedad Caixa d’Estalvis i Pensions de

Catalufia y la venta del Centro Empresarial del Plantio a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
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Miles de Euros

31/12/2010
Personas,
Sociedades o
Accionistas Administradores | Entidades del Otras Partes
Otras Transacciones Significativos y Directivos Grupo Vinculadas Total
Compras de activos materiales, intangibles u otros activos - - - - -
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de 30.000 35 - - 30.035
capital (prestamista) (a)
Contratos de arrendamiento financiero (arrendador) - - - - -
Amortizaciéon o cancelacién de créditos y contratos de 1.072 - - - 1.072
arrendamiento (arrendador)
Ventas de activos materiales, intangibles u otros activos - - - - -
Acuerdos de financiacion: préstamos y aportaciones de 2.009.812 - 208.220 - 2.218.032
capital (prestatario) (b)
Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario) - - - - -
Amortizacién o cancelacién de préstamos y contratos de 4.074 - - - 4.074
arrendamiento (arrendatario)
Garantias y avales prestados 1.775.972 - 174.594 - 1.950.556
Garantias y avales recibidos 47.739 - 5.413 - 53.152
Compromisos adquiridos (c) 1.593.531 145 103.693 185.039
Compromisos/garantias cancelados - 47 - - 47
Dividendos y otros beneficios distribuidos - - - - -
Otras operaciones 195 - - - 195

a) Acuerdos de financiacién (créditos): Imposicion a plazo fijo con la entidad Banco de Sabadell, S.A.

b) Acuerdos de financiacién (prestatario): Préstamos con entidades bancarias accionistas y Subrogacion

hipotecaria / deuda intergrupo con Grupo Sanahuja en operaciéon compraventa de activos a Sacresa

Terrenos 2, S.L.

c) Compromisos adquiridos: saldo vivo de instrumentos financieros derivados
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Ejercicio 2009:

Miles de Euros

31/12/2009
Personas,
Sociedades o
Accionistas | Administradores Entidades del Otras Partes

Gastos e Ingresos Significativos | y Directivos Grupo Vinculadas Total
Gastos:
Gastos financieros 32.001 - 13.897 - 45.898
Contratos de gestién o colaboracion - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Arrendamientos 38 - 1 - 39
Recepcion de servicios 79 - - - 79
Compra de bienes (terminados o en curso) (a) 405.814 - - - 405.814
Correcciones valorativas por deudas incobrables o de - - - - -
dudoso cobro
Pérdidas por baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros gastos 6.067 238 705 - 7.010

443.999 238 14.603 - 458.840
Ingresos: -
Ingresos financieros - - 29 - 29
Contratos de gestion o colaboracion - - - - -
Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias - - - - -
Dividendos recibidos - - - - -
Arrendamientos 5.575 - 367 - 5.942
Prestacién de servicios - - 139 - 139
Venta de bienes (terminados o en curso) (b) 36.523 - - - 36.523
Beneficios por baja o enajenacion de activos - - - - -
Otros ingresos - - 7 - 7

42.098 - 542 - 42.640

a) Compra de activos: Compraventa de activos ST2 y sociedades Sacresa Mediterranée y Medea al Grupo

Sanahuja

b) Venta de bienes: Venta del inmueble Castellana 257 a la sociedad Santander Leasing
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Miles de Euros

31/12/2009
Personas,
Sociedades o
Accionistas Administradores | Entidades del Otras Partes

Otras Transacciones Significativos y Directivos Grupo Vinculadas Total
Compras de activos materiales, intangibles u otros activos - - - - -
Acuerdos de financiacién: créditos y aportaciones de

capital (prestamista) - - - - -
Contratos de arrendamiento financiero (arrendador) - - - - -
Amortizaciéon o cancelacién de créditos y contratos de

arrendamiento (arrendador) (a) 140.698 - - - 140.698
Ventas de activos materiales, intangibles u otros activos - 830 - 552 1.382
Acuerdos de financiacion: préstamos y aportaciones de

capital (prestatario) (b) 2.220.633 - 305.276 - 2.525.909
Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario) - - - - -
Amortizacién o cancelacién de préstamos y contratos de

arrendamiento (arrendatario) 21626 ) ) ) 21.626
Garantias y avales prestados 543.808 - 167.363 - 711.171
Garantias y avales recibidos 163.709 - 3.547 - 167.256
Compromisos adquiridos (c) 329.519 47 107.870 27 437.463

Compromisos/garantias cancelados

Dividendos y otros beneficios distribuidos

Otras operaciones

a) Cancelacion de préstamos (prestamista): Cancelacion préstamos al Grupo Sanahuja en operacion
compraventa de activos a Sacresa Terrenos 2, S.L.

b) Acuerdos de financiacién (prestatario): Préstamos con entidades bancarias accionistas y Subrogacion
hipotecaria / deuda intergrupo con Grupo Sanahuja en operaciéon compraventa de activos a Sacresa

Terrenos 2, S.L.

¢) Compromisos adquiridos: saldo vivo de instrumentos financieros derivados

27. Informacién legal relativa al Consejo de Administracién

Transparencia relativa a las participaciones y actividades de los miembros del

Consejo de Administracion

De conformidad 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, por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, se sefialan a continuacion las participaciones relevantes de los
Miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en el capital de entidades que tengan el mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituya el objeto social, tanto de la Sociedad Dominante como de su
Grupo, y que hayan sido comunicadas a la Sociedad, indicando los cargos o funciones que en estas sociedades

ejercen:

En este apartado se detallan los cargos que ocupan los miembros del Consejo de Administracion en otras
sociedades cotizadas u otras sociedades relevantes referidos a los Consejeros como personas fisicas, y a los
Miembros del Consejo como personas juridicas, y se detallan a continuacion:
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Nombre o denominacién social
del consejero

Denominacion social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Antonio Béjar

José Maria Fernandez
Conquero

Popular Bolsa S.A

Consejero

Popular de Mediaciones S.A

Consejero

Popular de Comunicaciones
S.AU

Administrador Solidario

JesUs Rodriguez Fernandez

Arcadi Calzada i Salavedra

Fundacion Principe de Gerona
Caixa Gerona

Aguas de Gerona

Poligesa

Director General
Presidente

Presidente del Consejo
Presidente

Hasta Junio 2009
Hasta Junio 2009
Hasta Junio 2009

Juan Jiménez Delgado

Gonzalo Alcubilla Povedano

Arrendadora Aeronautica AIE

Administrador Solidario

Banco de Servicios Financieros
Caja Madrid-Mapfre SA

Consejero

Alazor Inversiones SA

Rep.PF del Consejero
Sociedad de Promocion y
Participacion Empresarial
Caja Madrid, SA

Accesos de Madrid ,
Concesionaria Espafiola SA /
Tenedora Acciones

Rep.Pf del Consejero
Participaciones y Cartera de
Inversion SL

Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid / Entidad
Financiera

Director Banca de Empresas

Inmogestion y Patrimonios SA

GED Real Estate Eastern 52,17%

Investments, S.A. - -
Reser, Subastas y Servicios 55%

Inmobiliarios, S.A. - -
Tasaciones Madrid, S.A. 100% - -
Intermediacion y Patrimonios, 100%

S.L.

Corporacion Financiera Cajade | 99,99%

Madrid, S.A. (Intermediacion y

Patrimonios, S.L) - -
Corporacion Financiera Cajade | 27,65%

Madrid, S.A. (Realia Business,

S.A) - -
Corporacion Financiera Cajade | 50%

Madrid, S.A. (Global Via
Infraestructuras, S.A.)

Alberto Pefia Pesqueira

0,0001% Directa

Sixto Jiménez Muniain Gecina Vocal dominical
Miembro Comité Auditoria
Tuttipasta - Presidente
Riberebro - Consejero
Argenol - Consejero

JesUs Garcia De Ponga
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Nombre o denominacién social
del consejero

Denominacion social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Roman Sanahuja Pons

Vila de Badalona S.L.

10% Indirecta

Absorbida por Cresa
Patrimonial SL 22/12/09

Sanahuja Escofet Inmobiliaria
SL

50,50% Directa

Cresa Patrimonial SL

47,16% Indirecta

Parque Residencial Getafe S.L.

39,98% Indirecta

Sacresa Terrenos 2 S.L

10,43% Directa y 10,52%
Indirecta

Grupo Saeto Empresarial S.L.

40,93% Indirecta

Iru de Promociones e Inmuebles

36,12% Indirectay

S.A 0,001% Directa
Sacresa Terrenos Promocién 39,98% Indirecta - -
S.L.
Caufec S.A 62,01% Indirecta Presidente del Consejo de -
Administracion
Guils Lake SL 50% Indirecta Administrador Solidario -

Lanter Investment SL

50% Directa

Administrador Solidario

SAS Sacresa Mediterranée

10,52% Indirecta

Administrador Unico

Finestrelles Park S.L.

39,98% Indirecta

Administrador

Sacresa Balear S.L.

37,74% Indirecta 'y 3,22%
Directa

Estro Inversiones y
Construcciones Inmobiliarias
S.L

19,5% Indirecta

Baladra 2003 S.L.

39,99% Indirecta

Residence Porte des Neiges

31,89% Indirecta

Domaine Porte Des Neiges SAS

6,39% Indirecta

STP Mediterranée SARL

39,98% Indirecta

Administrador Unico

Benaguacil Urbana S.L

9,2% Indirecta

Samar Development S.L.

32,37% Indirecta

Undertake Options, S.L.

Administrador
solidario

Proyectos e Inmuebles de
Galicia S.L.

19,99% Indirecta
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Nombre o denominacién social
del consejero

Denominacién social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Roman Sanahuja Escofet

Sanahuja Escofet Inmobiliaria
S.L

15,84% Directa

Global Consulting Partners
S.A.

2,34% Indirecta

Pefiiscola Resort S.L.

Consejero

Vila de Badalona SL

1,61% Indirecta

Presidente y Consejero
delegado mancomundado

Samar Development S.L.

9,98% Indirecta

Administrador Unico

Grupo Saeto Empresarial S.L.

15,77% Indirecta

Brileson S.L.

Administrador Unico

SAS Sacresa Mediterranee

3,23% Indirecta

Parque Residencial Getafe SL

11,99% Indirecta

Sacresa Terrenos 2 SL

3,23% Indirecta

Finestrelles Park S.L.

11,99% Indirecta

Iru de Promociones e
Inmuebles SA

9,6% Indirecto

Consejero

Sacresa Terrenos Promocién
SL

11,99% Indirecta

Caufec SA

9,6% Indirecta

Vicepresidente del
Consejo

Sacresa Balear S.L.

10,91% Indirecta

Estro Inversiones y
Construcciones Inmobiliarias
S.A

5,99% Indirecta

Baladra 2003 S.L

11,99% Indirecta

Administrador Unico

Residence Porte Des Neiges

9,58% Indirecta

Presidente del Consejo de
administracion

Domaine Porte des Neiges
SAS

1,91% Indirecta

Consejero

STP Mediterranee SARL

11,99% Indirecta

Benaguacil Urbana S.L.

9,2% Indirecta

Consejero delegado

Proyectos e Inmuebles Galicia
S.L.

5,99% Indirecta
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Denominacién social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Javier Sanahuja Escofet

Global Consulting
Partners, SA

2,34% Indirecta

Samar Development SL

9,98% Indirecta

Vila de Badalona SL

1,61% Indirecta

Consejero

Parque Residencial Getafe
SL

11,99% Indirecta

Sanahuja Escofet
Inmobiliaria S.L.

15,84% Directa

Administrador
Mancomunado

Sacresa Terrenos 2 SL

3,23% Indirecta

Grupo Saeto Empresarial
SL

15,77% Indirecta

Iru de Promociones e

9,6% Indirecta

Inmuebles SA

Sacresa Terrenos 11,99% Indirecta Administrador -
Promocién SL Mancomunado

Caufec SA 9,6% Indirecta Consejero -

SAS Sacresa Mediterranee

3,23% Indirecta

Finestrelles Parke SL

11,99% Indirecta

Sacresa Balear, SL

10,91% Indirecta

Estro Inversiones y
Construcciones Inmob. SA

5,99% Indirecta

Baladra 2003, SL

11,99% Indirecta

Residence Porte des
Neiges

9,58% Indirecta

Domaine Porte des Neiges
SAS

1,91% Indirecta

STP Mediterranee SARL

11,99% Indirecta

Undertake Options S.L.

Administrador Solidario

Benaguacil Urbana SL

9,2% Indirecta

Proyectos e Inmuebles de
Galicia SL

5,99% Indirecta
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Nombre o denominacidn social del
consejero

Denominacion social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Juan Manuel Sanahuja Escofet

Global Consulting Partners,
SA

2,34% Indirecta

Samar Development SL

9,98% Indirecta

Vila de Badalona SL

1,61% Indirecta

Consejero

Parque Residencial Getafe
SL

11,99% Indirecta

Sanahuja Escofet
Inmobiliaria S.L.

15,84% Directa

Administrador
Mancomunado

Sacresa Terrenos 2 SL

3,23% Indirecta

Grupo Saeto Empresarial SL

15,77% Indirecta

Iru de Promociones e
Inmuebles SA

9,6% Indirecta

Sacresa Terrenos Promocion

11,99% Indirecta

Administrador

SL Mancomunado

Caufec SA 9,6% Indirecta Consejero -
SAS Sacresa Mediterranée | 3,23% Indirecta - -
Finestrelles Park SL 11,99% Indirecta - -
Sacresa Balear, SL 10,91% Indirecta - -
Estro Inve_rsiones y 5 99% Indirecta ) )
Construcciones Inmob. SA ’

Baladra 2003, SL 11,99% Indirecta - -
Residence Porte des Neiges | 9,58% Indirecta Consejero -

Domaine Porte des Neiges
SAS

1,91% Indirecta

STP Mediterranee SARL

11,99% Indirecta

Benaguacil Urbana SL

9,2% Indirecta

Proyectos e Inmuebles de
Galicia SL

5,99% Indirecta

Administrador Gnico
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Nombre o denominacién social
del consejero

Denominacion social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Anna Maria Escofet Brado

Cresa Patrimonial S.L.

0,60% Directa

Sanahuja Escofet
inmobiliaria S.L.

0,01% Directa

Guils Lake S.L.

50% Indirecta

Administrador Solidario

Lanter Investment S.L.

50% Directa

Administrador Solidario

Nombre o denominacidn social
del consejero

Denominacion social de la
sociedad objeto

% Participacion

Cargo o funciones

Comentarios

Ricardo Sanahuja Escofet

Global Consulting Partners,
SA

0,29% Indirecta

Samar Development SL

1,25% Indirecta

Vila de Badalona SL

0,2% Indirecta

Parque Residencial Getafe SL

1,51% Indirecta

Sanahuja Escofet Inmobiliaria
S.L.

1,9% Directa

Sacresa Terrenos 2 SL

0,40% Indirecta

Grupo Saeto Empresarial SL

1,88% Indirecta

Iru de Promociones e
Inmuebles SA

0,12% Indirecta

Sacresa Terrenos Promocion
SL

1,51% Indirecta

Caufec SA 0,12% Indirecta Consejero -
SAS Sacresa Mediterranee 0,40% Indirecta - -
Finestrelles Parke SL 1,51% Indirecta - -
Sacresa Balear, SL 1,46% Indirecta - -
e o 5| 078% i : -
Baladra 2003, SL 1,51% Indirecta - -
Residence Porte des Neiges 1,10% Indirecta Consejero -

Domaine Porte des Neiges
SAS

0,24% Indirecta

STP Mediterranee SARL

1,51% Indirecta

Proyectos e Inmuebles de
Galicia SL

0,75% Indirecta
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Retribucion y otras prestaciones al Consejo de Administracion

El importe de sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase devengados por los miembros de los érganos de
administracion de la Sociedad ascendi6 a 1.993 miles de euros (4.927 miles de euros en 2009), segun el siguiente
detalle:

Miles de Euros
2010 2009
Sueldos, retribucion fija 1.400 1.296
Retribucioén variable - -
Atenciones Estatutarias 187 709
Indemnizaciones - 2.836
Dietas 49 41
Otros 357 45
Total 1.993 4.927

El importe total en Primas de los Seguros de vida y accidentes satisfechos por la Sociedad respecto de los
miembros de Consejo de Administracién asciende en los ejercicios 2010 y 2009 a 11 y 43 miles de euros
respectivamente. La Sociedad tiene contratado un seguro de responsabilidad civil de Consejeros y Altos Directivos.

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones con respecto a los miembros de su Consejo
de Administracion adicionales a las del resto de empleados (véase Nota 4-n).

La Sociedad no ha concedido anticipos, créditos ni garantias a favor de los miembros del Consejo de
Administracion.

Retribucidn y otras prestaciones al personal directivo

La remuneracion de los miembros de la Alta Direccion de la Sociedad Dominante y personas que desempefian
funciones asimiladas - excluidos quienes, simultaneamente, tienen la condicion de miembro del Consejo de
Administracién (cuyas retribuciones han sido detalladas anteriormente) durante los ejercicios 2010 y 2009 puede
resumirse en la forma siguiente:

Miles de Euros
2010 2009
Numero de Otras Otras
Personas Retribuciones Salariales |Retribu- Retribuciones Salariales | Retribu-
2010 | 2009 | Fijas [Variable| Total | ciones | Total | Fijas |Variables| Total | ciones | Total

10 16| 2.059 - 2.059 | 1.295 | 3.354 | 2.547 - 2.547 | 1.905 4.452

El importe total en Primas de los Seguros de vida y accidentes satisfechos por la Sociedad respecto de los
miembros de la Alta Direccién asciende en los ejercicios 2010 y 2009 a 23 y 62 miles de euros respectivamente.
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28.

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones con respecto a los miembros de la Alta
Direccion adicionales a las del resto de empleados (véase Nota 4-n). El importe de las aportaciones de la empresa
al Plan de Pensiones para altos directivos en los ejercicios 2010 y 2009 ha sido de 45 y 58 miles de euros
respectivamente.

La Sociedad Dominante tiene un plan de retribucion variable a largo plazo, aprobado por el Consejo de
Administracién, en favor del Consejero Delegado y los ejecutivos y miembros de la Alta Direccién de la Sociedad
Dominante que él designe. El plan consiste en un bono a largo plazo devengado durante tres afios, sujeto a la
permanencia en el Grupo y a la consecucién de determinados objetivos estratégicos. Durante el ejercicio 2010 no
se han realizado pago alguno relacionado por este concepto.

Por dltimo, con respecto a clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios de control a favor de
Consejeros Ejecutivos o miembros de la Alta Direccion de la Sociedad o de su Grupo, en Metrovacesa, S.A. hay
establecidas clausulas de blindaje en cinco contratos relativas a determinados supuestos en caso de despido, que
suponen un compromiso laboral cifrado en términos econdémicos en 4.738 y 4.968 miles de euros a 31 de diciembre
de 2010 y 2009, respectivamente.

Retribucién a los auditores

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas correspondientes a los ejercicios 2010 y 2009 de las
distintas sociedades que componen el Grupo Metrovacesa y sociedades dependientes, prestados por el auditor
principal y entidades vinculadas al mismo y por otros auditores, han ascendido a los siguientes importes:

Ejercicio 2010:

Servicios
Servicios prestados por | prestados por
el auditor principal otras firmas de
Descripcién Deloitte, S.L. auditoria
Servicios de Auditoria 362 54
Otros servicios de Verificacion 95 -
Total servicios de Auditoria y Relacionados 457 54
Servicios de Asesoramiento Fiscal - -
Otros Servicios 97 1.889
Total Servicios Profesionales 97 1.889
Total Servicios 554 1.943
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Ejercicio 2009:

Servicios
Servicios prestados por | prestados por
el auditor principal otras firmas de
Descripcién Deloitte, S.L. auditoria
Servicios de Auditoria 475 99
Otros servicios de Verificacion - -
Total servicios de Auditoria y Relacionados 475 99
Servicios de Asesoramiento Fiscal - -
Otros Servicios 120 -
Total Servicios Profesionales 120 -
Total Servicios 595 99

Los honorarios del auditor principal representan aproximadamente un 0,1% de su facturacion global en Espafia.

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo Metrovacesa, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.

Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria consolidada de las Cuentas Anuales

29. Informacion sobre medioambiente
respecto a informacion de cuestiones medioambientales.
30. Exposicién al riesgo

El Grupo gestiona su capital para asegurar que las compafiias del Grupo seran capaces de continuar como
negocios rentables a la vez que maximizan el retorno de los accionistas a través del equilibrio 6ptimo de la deuda y
fondos propios.

La estrategia del conjunto del Grupo ha estado marcada en el presente afio por la prudencia, centrando la gestion
en la generacion de caja via mantenimiento del negocio recurrente (alquileres, fundamentalmente oficinas y centros
comerciales).

La estructura de capital del Grupo incluye deuda, que esta a su vez constituida por los préstamos y facilidades
crediticias detalladas en la Nota 19, caja y activos liquidos y fondos propios, que incluye capital, reservas beneficios
no distribuidos segun lo comentado en las Nota 16 y Nota 17, respectivamente.

El Area de Estrategia y Finanzas, responsable de la gestion de riesgos financieros, revisa la estructura de capital
semestralmente, asi como el ratio de Deuda neta sobre GAV.

El coste de capital asi como los riesgos asociados a cada clase de capital, son considerados por el Comité de
Operaciones del Grupo, en el que participa entre otros el Director Financiero, a la hora de evaluar, para su
aprobacion o rechazo, las inversiones propuestas por las Areas de Negocio.
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El Grupo Metrovacesa distingue dos tipos de riesgos financieros principales:

Riesgo de liquidez: se refiere al riesgo de la eventual incapacidad del Grupo para hacer frente a los pagos ya
comprometidos, y/o los compromisos derivados de nuevas inversiones.

Riesgo de mercado:

1. Riesgos de tipos de interés: se refiere al impacto que puede registrar la cuenta de resultados en su epigrafe de
gastos financieros como consecuencia de un alza de los tipos de interés.

2. Riesgos de inflacion: se refiere al impacto que puede registrar la cuenta de resultados en su epigrafe de
ingresos por rentas como consecuencia de una variacion de la tasa de inflacion a la que estan indexadas gran
parte de esta linea de ingresos.

3. Riesgo de crédito: se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas y ganancias el fallido de las
cuentas por cobrar.

4. Riesgo de tipo de cambio: se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas y ganancias las
variaciones en el tipo de cambio.

A continuacién, mencionamos los sistemas de control establecidos para mitigar estos riesgos:
Riesgo de liquidez
El Grupo determina las necesidades de tesoreria utilizando dos herramientas basicas:

1. Presupuesto de tesoreria con horizonte de 12 meses con detalle mensual y actualizacion también mensual,
elaborado a partir de los presupuestos de tesoreria de cada Area.

2. Presupuesto de tesoreria con horizonte 30 dias con detalle diario y actualizacién diaria, elaborado a partir de los
compromisos de pago incorporados al Sistema de Informacién Financiera.

Con estas herramientas se identifican las necesidades de tesoreria en importe y tiempo, y se planifican las nuevas
necesidades de financiacion.

El Grupo dispone de pdlizas de crédito de limite suficiente para cubrir necesidades imprevistas con caracter
inmediato o bien para utilizarlas a modo de financiacion puente durante la negociacion de otro instrumento de
endeudamiento financiero mas acorde.

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacién 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 situacion y expectativas de los mercados de deuda y de capitales.

El importe de lineas de crédito y préstamos no dispuestos al 31 de diciembre de 2010 asciende a 60.703 miles de
euros (49.157 miles de euros al 31 de diciembre de 2009).

Por dltimo y para la gestion del riesgo de liquidez, mediante la elaboracion del Plan de Negocio se identifican las
necesidades de financiacion genéricas a medio y largo plazo, asi como el modo de abordar las mismas,
estableciéndose la estructura del capital, Fondos Propios/Fondos Ajenos, que se considera Optima para la creacion
del valor.
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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 y en
especial a la crisis financiera internacional, que ha ocasionado un endurecimiento 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 2011. El Grupo Metrovacesa entiende
gue su relativa menor exposicion al producto residencial, la calidad de sus inversiones inmobiliarias y el cambio en
el perfil de riesgo que puedan percibir sus financiadores motivados por la actual estructura accionarial del Grupo
permitiran financiar adecuadamente sus operaciones en el futuro.

Las principales magnitudes del presupuesto de tesoreria consolidado para el ejercicio 2011, elaborado sobre la
base de negocio recurrente del Grupo, son las siguientes:

Presupuesto de tesoreria Miles de euros

Disponible en lineas de crédito y prestamos 50.189
Cobros promociones 28.996
Cobros por rentas netas 156.912
Desinversiones en activos fijos 143.525
Dividendos de Gecina 65.600
Otros cobros de operaciones 3.300
Total cobros 398.333
Pagos promociones (31.923)
Inversiones en activos fijos (94.537)
Aportacion a participadas (12.764)
Amortizacion principal préstamos (72.844)
Intereses, derivados e impuestos (195.079)
Personal y gastos generales (51.521)
Total pagos (458.668)
Total cobros menos pagos (60.335)
Superavit/(Necesidad) de financiacién (10.146)

(@) Sin considerar el vencimiento parcial del préstamo sindicado por importe de 641.993 miles de euros en
junio de 2011, que se estima sera renovado en el marco de la reestructuracion financiera.

La revision del presupuesto de tesoreria correspondiente al ejercicio 2011 y los andlisis de sensibilidad realizados
por el grupo al ejercicio permiten concluir que el grupo Metrovacesa serd capaz de financiar razonablemente sus
operaciones, aun en el caso de que las condiciones del mercado inmobiliario y de financiacién continden
endureciéndose.

No obstante lo anterior, el Grupo espera culminar durante el ejercicio 2011 una reestructuracién de su deuda

financiera, que incluird una capitalizacion de deuda y el establecimiento de una estructura financiera que permita
garantizar la viabilidad a largo plazo del Grupo.
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En la actualidad, el Grupo esta negociando con sus accionistas y con entidades financieras acreedoras un plan de
reestructuracion de su endeudamiento acorde al Plan de Negocio planteado a los mismos.

Riesgo de mercado
Riesgo de tipo de interés

Las variaciones 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 futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés variable. El
riesgo producido por la variaciéon del precio del dinero se gestiona mediante la contratacion de instrumentos
derivados que tienen la funcién de cubrir al Grupo de dichos riesgos.

El Grupo Metrovacesa utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion 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
que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de
resultados. Los instrumentos derivados contratados se asignan a una financiacion determinada, ajustando el
derivado a la estructura temporal y de importe de la financiacion.

Dependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de la deuda, se realizan operaciones
de cobertura mediante la contratacién de derivados que mitiguen estos riesgos. En la Nota 19, se desglosan los
contratos de cobertura de tipo de interés del Grupo (importes, vencimientos, valor de mercado, etc.).

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales de las financiaciones existentes al 31 de diciembre de 2010 y la
cartera de instrumentos derivados de cobertura existente a la misma fecha, una subida de la curva de tipos de
interés de 100 puntos basicos tendria un impacto negativo de 8.210 miles de euros en el resultado del ejercicio
2011 antes de impuestos, sin considerar ningun impacto en la valoracion de mercado de los activos. Por el
contrario, un descenso de la curva de tipos de interés de 100 puntos basicos, tendria un impacto positivo de importe
similar.

Como regla general, el periodo maximo de cobertura es de 5 afios y el importe cubierto oscila entre el 80-95 %, en
funcién de la situacion del mercado y su evolucion prevista.

Riesgo de crédito

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, la concentraciéon del riesgo de clientes no es relevante
(ningun cliente o grupo representa mas del 5% de los ingresos de este segmento de negocio) y practicamente todos
los contratos contemplan el pago por anticipado o a mes vencido de las rentas.

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 entidades de elevada
solvencia, en las que el riesgo de contraparte no es significativo.

En la venta de inversiones inmobiliarias, practicamente nunca se conceden aplazamientos de pago.
Riesgo de tipo de cambio

Al 31 de diciembre de 2009, el Grupo Metrovacesa no tiene una exposicion significativa por riesgo de tipo de
cambio.
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31.

Hechos posteriores

Novacion de Préstamos Participativos

Con fecha de 8 de febrero de 2010 ha tenido lugar la novacién de los dos créditos participativos por importe de
229.864 miles de euros, ampliando la fecha de vencimiento de los mismos hasta el dia 31 de marzo de 2011 (véase
Nota 20).

Otros hechos posteriores

Con fecha 21/02/2011, la participada CCM Desarrollo Industrial, S.L. (véanse Notas 12 y 18 a) ha presentado en el
Juzgado Mercantil de Toledo, en virtud de lo dispuesto en el articulo 5.3 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal
en su nueva redaccion dada por el Real Decreto-Ley 3/2009, de 27 de marzo, el correspondiente escrito de
comunicacion a los efectos de poner en conocimiento del Juzgado dentro del plazo establecido en el articulo 5.1 de
la Ley sefialada que, encontrdndose en situacion de insolvencia actual, ha iniciado negociaciones con sus
acreedores para obtener adhesiones a una propuesta anticipada de convenio. En tanto la Sociedad Dominante no
mantiene saldos con esta participada, y tiene registrada provision por la totalidad de su participacion, los
Administradores de la Sociedad Dominante no esperan que se manifiesten riesgos ni pasivos significativos en
relacion con la situacion de esta participada.
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Anexo |
Perimetro de consolidacion

% Participacion | Coste neto a
Directa e 31/12/2010
Indirecta
Sociedad Domicilio Actividad 2010 2009 (Miles de Accionista Auditores
Euros)
Grupo o multigrupo:
Centros Comerciales-
Centros Comerc. Metrop., S.A. (CCM) (1) Madrid C. Comercial 100% | 100% - Metrovacesa Deloitte
Metroparque, S.A. (1) Vizcaya | C. Comercial 100% | 100% 52.212 | Metrovacesa/Euesa Deloitte
Areas Comerciales en Estaciones de Tren Madrid C. Comercial 100% 60% - Metrovacesa Attest Consulting
Espafiolas, S.A. (1)
Paseo Comercial Carlos 11, S.A. (1) Madrid C. Comercial 50% 50% 22.805 | CCM ACR
La Vital Centro Comercial y de Ocio, S.L. Alicante | C. Comercial 80% 80% 14.021 | CCM/Euesa Deloitte
()
Inmobiliaria Metrogolf, S.A. (1) Lisboa C. Comercial 100% | 100% 1.000 | Metrovacesa PKF & Asociados
SROC
Construccion y venta-
Fonfir 1, S.L. (2) Madrid Const. y Venta 50% 50% 100 | Metrovacesa -
Inmobilidria Das Avenidas Novas, S.A. (2) | Oporto Const. y Venta 50% 50% 1.421 | Metrovacesa PKF & Asociados
SROC
Inmobilidria Duque D'Avila, S.A. (2) Lisboa Const. y Venta 50% 50% 5.348 | Metrovacesa Pinto & Palma
SROC
Promotora Metrovacesa, S.L. (2) Madrid Const. y Venta 50% 50% 7.611 | Metrovacesa Deloitte
Urbanizadora Valdepolo I, S.A. (2) Madrid Const. y Venta 50% 50% 8.727 | Metrovacesa -
Urbanizadora Valdepolo 11, S.A. (2) Madrid Const. y Venta 50% 50% 8.727 | Metrovacesa -
Urbanizadora Valdepolo 111, S.A. (2) Madrid Const. y Venta 50% 50% 8.727 | Metrovacesa -
Urbanizadora Valdepolo 1V, S.A. (2) Madrid Const. y Venta 50% 50% 8.727 | Metrovacesa -
Teslabarri, S.A. (3) Vizcaya | Const.y Venta 73% 73% 1.070 | Prom. Inmov. Margen -
derecha
Promotora Cantabro Leonesa, S.A. (2) Madrid Const. Y Venta 50% 50% 243 | Metrovacesa Deloitte
Valnim Edificaciones, S.L. (1) Valencia | Const. Y Venta 63% 63% 171 | Metrovacesa -
Promociones Vallebramen, S.L. (1) Madrid Construccion y 100% | 100% - Metrovacesa -
venta
Naves industriales-
Grupo Pegesa (2) Guadalaja | Suelo Industrial 50% 50% 6.536 | Metrovacesa Attest Consulting
ra
Oficinas-
Metrovacesa Objeckt GMBH (1) Berlin G. Inmuebles 100% | 100% 11.007 | MVC Grundsttick/ -
MVC Verwaltungs
Metropolitana Castellana, S.L. (1) Madrid G. Inmuebles 100% | 100% 40.725 | Euesa/CCM/Metropol | Deloitte
itana Titular
Metrovacesa Access Tower GmbH (1) Alemania | G. Inmuebles 100% | 100% 31.737 | Metrovacesa -
MCHG Philippen Beheer BV (1) Holanda | G. Inmuebles 100% | 100% - Jelone Deloitte
Otras-
Expl. Urbanas Espafiolas, S.A. (Euesa) (1) Madrid Hotelera 100% | 100% 1021 | Metrovacesa -
Inmobiliria Fontes Picoas, S.A. (1) Lisboa Alquiler 100% | 100% 4.417 | Metrovacesa PKF & Asociados
SROC
Acoghe, S.L. (1) Madrid Hotelera 100% | 100% 385 | Metrovacesa PriceWaterhouse
Coopers
Holding Jaureguizahar 2002, S.A. (1) Madrid Valores mobiliarios | 100% | 100% 12.711 | Metrovacesa -
Desarrollo de Infraestructuras de Castilla, Valladoli | Gestion agua 100% | 100% 60 | Metrovacesa -
S.A.(1) d
Metrovacesa Grundstiick GmbH (1) Berlin Valores mobiliarios | 100% | 100% 825 | Metrovacesa -
Metrovacesa Deutschland GmbH (1) Berlin Valores mobiliarios | 100% | 100% 28 | Metrovacesa -
Sadorma 2003, S.L. (1) Madrid Hotelera 100% | 100% - Metrovacesa/CCM Deloitte
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Global Murex Iberia, S.L. (1) Madrid Construccion y 100% | 100% - Metrovacesa/CCM -
venta

Atlantys Espacios Comerciales, S.L. (2) Madrid Const. y Venta 100% 50% 24.292 | Metrovacesa/CCM

Habitatrix, S.L (1) Madrid Const. y Venta 100% | 100% - Metrovacesa/CCM

Pentapolitano, S.A. (1) Madrid Const. y Venta 100% | 100% 76.388 | Metrovacesa/CCM

Metrovacesa Alquileres Urbanos, S.L.U.(1) | Madrid Alquiler 100% | 100% 34.901 | Metrovacesa

Project Maple | BV (1) Holanda | Valores mobiliarios | 100% | 100% - Pentapolitano Deloitte

Vertiarama,, S.L. (1) Madrid Valores mobiliarios | 100% | 100% - Metrovacesa/CCM -

Global Carihuela, S.A. (1) Madrid Const. y Venta 100% | 100% - Metrovacesa/CCM -

Desarrollos Estructurales Vaines, SL (1) Madrid Const. y Venta 100% | 100% - Metrovacesa Deloitte

Varitelia Distribuciones, SL (1) Madrid Const. y Venta 100% | 100% - Metrovacesa Deloitte

Vailen Management, SL (1) Madrid Const. y Venta 100% | 100% 1 | Vertiarama -

Konigsalle Sociedad Civil (1) Madrid Const. y Venta 100% | 100% 4 | Vertiarama/Global -

Carihuela

Jelone Holding BV (1) Holanda | Valores mobiliarios | 100% | 100% - Metrovacesa Deloitte

Metrovacesa France, S.A.S. (1) Paris 100% | 100% 6.077 | Metrovacesa Deloitte

SCI Tour Signal, S.A.S. (1) Paris 5% 5% 1 | Metrovacesa/Metrova

cesa France

Medea, S.A. (1) Paris 97% 97% - Deloitte

Metrovacesa Mediterranée, S.A.S. (1) Paris 100% | 100% 23.141 KPMG
Asociadas:

Caja Castilla La Mancha Desarrollo Toledo Suelo Industrial 40% 40% - Metrovacesa
Industrial, S.L. (3) Auditest

Resiter Integral, S.A. (3) Madrid Residencias 3% edad | 100% 49% 109 | Metrovacesa -

Promociones Residenciales Sofetral, S.A. Madrid Const. y Venta 30% 30% 1.049 | Metrovacesa ECT Auditores
3) Consultores, S.L.

Desarrollo Urbano de Patraix, S.A. (3) Barcelona | Consty Venta 45% 20% 1.260 | Metrovacesa Tecea Auditores

Espacios del Norte, S.A. (3) Madrid Const. y Venta 20% 20% - Metrovacesa -

Valdicsa, S.A. (3) Valencia | Consty venta 33% 33% 1.045 | Metrovacesa KPMG

L’Esplay Valencia, S.L (3). Valencia | Const.y Venta 37% 37% 225 | Metrovacesa -

Jaureguizahar Promocion y Gestion Bilbao Const. y Venta 45% 45% 18.110 | Holding Jaureguizahar | Attest
Inmobiliaria, S.L. (3)

Grupo Asturcontinental (3) Asturias | Const. y Venta 45% 45% 534 | Metrovacesa Audiastur

Grupo Promociones Coto de los Ferranes Asturias | Const. y Venta 45% 45% 2.284 | Metrovacesa Audiastur
©)]

Promotora inmobiliaria Margen Derecha, Bilbao Const. y Venta 73% 73% 13.050 | Metroparque/Jauregui | -
S.L.(3) zahar )

Fuencarral Agrupanorte, S.L. Burgos Const. y Venta 42% 42% - | Habitatrix Abaco Auditores

Consultores

Grupo Gecina Paris Alquiler 27% 27% 1.452.354 | Metrovacesa PwC-Mazars
No consolidadas:

Nazaret y Desarrollo, S.A. Valencia | Const.y Venta 17% 17% 225 | Metrovacesa

Parque Central Agente Urbanizador Valencia | Const.y Venta 11% 11% 1.950 | Metrovacesa

Live in Spain Madrid Publicidad 4% 4% 6 | Metrovacesa

Urbanizadora Fuente de San Luis, S.L. Valencia | Construcciony 10% 10% 1.782 | Metrovacesa

venta

MVC Koegnisallee LP I S.ar.l. Alemania | G. Inmuebles 5% 6 | Vertiarama

MVC Koegnisallee LP I1 Sar.l. Alemania | G. Inmuebles 5% 6 | Vertiarama

MVC Koegnisallee LP I11 S.ar.l. Alemania | G. Inmuebles 5% 6 | Vertiarama

MVC Koegnisallee LP IV S.ar.l. Alemania | G. Inmuebles 5% 6 | Vertiarama

MVC Koegnisallee LP V S.ar.l. Alemania | G. Inmuebles 5% 6 | Vertiarama

(1) Sociedades consolidadas mediante el sistema de integracién global.
(2) Sociedades consolidadas mediante el sistema de integracion proporcional.
(3) Sociedades consolidadas por el método de la participacion.
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1. Aspectos significativos del periodo

De los resultados correspondientes al ejercicio 2010 destacan los siguientes hechos:

e Las pérdidas atribuibles se sitian en 89,9 millones de euros. Ello se debe, principalmente, a las
provisiones dotadas por la pérdida de valor de determinados proyectos (inversiones inmobiliarias,
inmovilizado en curso y existencias) por 562 millones de euros, asi como al resultado financiero
negativo neto de 189,0 millones de euros, que se han visto minoradas por la aportacion de resultados
de la actividad ordinaria (margen bruto de 149,4 millones de euros), el margen obtenido en la venta de
la unidad de aparcamientos (72 millones de euros) y la aportacién de resultados de Gecina (262
millones de euros, sin efecto fiscal alguno).

« El margen bruto de la compafiia asciende a 149,4 millones de euros, lo que supone una disminucién
del 25% frente al obtenido en el ejercicio 2010 como consecuencia de:

= Una menor aportacion del negocio de alquiler debido, principalmente, a las ventas de activos
significativas realizadas durante el primer trimestre del ejercicio (Metropark de
Aparcamientos y Triangulo Princesa).

= Una menor contribuciéon del negocio de promocién residencial, cuyos ingresos totales han
descendido un 44% respecto a 2009, que en margen se ha materializado en una caida en el
importe bruto del mismo del 61% respecto al registrado en el ejercicio anterior.

¢ Los gastos de estructura se sitian en 45,9 millones de euros e incluyen gastos de personal por importe
de 19,8 millones de euros, debido al proceso de reestructuracion llevado a cabo. A pesar de ello, la
reduccion de costes experimentada en este epigrafe es del 43% respecto a los incurridos en el ejercicio
anterior.

« El EBITDA antes de revalorizacion de activos es de 88,5 millones de euros lo que permite a la
compafiia alcanzar un margen sobre ingresos del 23,3%, superior al obtenido en 2009 del 20,3%.

. La deuda financiera neta es de _5.725,8 millones de euros al cierre del ejercicio, con una reduccion
respecto al ejercicio 2009 de 217,6 millones de euros.

Margen bruto y resultado operativo

Los ingresos totales ascienden a 380,0 millones de euros, siendo el margen bruto (antes de gastos generales y
de personal) de 149,4 millones de euros en el ejercicio 2010. Destacar el ligero descenso del margen de
alquileres, que pasa del 88% en 2009 al 84% en 2010, en un ejercicio especialmente dificil por la situacion
general del sector.

Los gastos de estructura se sitian en 45,7 millones de euros. Los gastos generales, de 25,9 millones de euros,
reflejan la contencién de gastos de la compaifiia (42,9 millones de euros en el gjercicio anterior), mientras que los
gastos de personal (19,8 millones de euros en 2010, frente a 36,8 en 2009) se reducen debido al proceso de
reestructuracion llevado a cabo durante los dos ultimos ejercicios.

La partida de variacion en valor de mercado en activos incluye revalorizacion de activos y gastos por
mantenimiento. La cifra del ejercicio 2010 incluye las pérdidas de valor de los activos registradas en el dltimo
trimestre del ejercicio 2010, fruto de las valoraciones encargadas a expertos independientes.



2. Factores de riesgo

Los principales factores de riesgo que pueden afectar a la situacién del Grupo durante el ejercicio 2011 son
descritos a continuacion.

Caracter ciclico de la actividad inmobiliaria

Grupo Metrovacesa se ve influenciado por las tendencias del ciclo econdmico. La progresiva incorporacion de
nuevos productos, propia de una inmobiliaria global, es un intento de diversificar el riesgo ante futuras
fluctuaciones del mercado especifico de cada producto inmobiliario. Grupo Metrovacesa tiende a mantener un
equilibrio aprovechando el momento favorable de ciertos productos frente a la desventaja de otros propiciado por
el actual ciclo econémico. No obstante, la valoracion de los activos inmobiliarios, las rentas por alquileres y la
demanda de viviendas de Metrovacesa podrian verse aun mas afectados por un mayor empeoramiento de la
negativa evolucion del ciclo inmobiliario experimentada desde el ejercicio 2008 y por la situacién financiera del
Grupo.

Restricciones en los mercados financieros

La coyuntura general de restriccion crediticia, por la falta de liquidez en los mercados financieros internacionales,
junto la especial incidencia de dicha restriccién al sector inmobiliario espafiol, estad afectando de forma
especialmente significativa al Grupo Metrovacesa.

Asimismo, los mensajes emanados de las principales instituciones econdmicas, e incluso de los reguladores, no

estan ayudando a superar las barreras econémicas con las que los clientes y operadores habituales del sector
van a tener que afrontar el préximo ejercicio 2011.

3. Adaguisicién de acciones propias

Tal y como fue comunicado mediante el correspondiente hecho relevante, Grupo Metrovacesa formalizé el 7 de
noviembre de 2008 un contrato de liquidez con IBERSECURITIES con objeto de favorecer la liquidez y
regularidad de la cotizacién de la accién, contandose al efecto con las pertinentes autorizaciones del Consejo de
Administracion y de la Junta General de Accionistas. Con fecha 19 de mayo de 2009 modificaron las condiciones
inicialmente previstas en el contrato, pasando de prérrogas mensuales a proérrogas semestrales, Asimismo,
inicialmente se depositaron 20.000 acciones en una cuenta de valores y 1 millén de euros en una cuenta de
efectivo

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad Dominante posee 680.977 acciones propias representativas de un
0,98% del capital social de Metrovacesa, S.A. (709.037 acciones propias representativas de un 1,02% del capital
social de la Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2009). El valor nominal de dichas acciones asciende a
1.021.466 euros (1.063.556 euros a 31 de diciembre de 2009), siendo el precio medio de adquisicion 34,64
euros (47,46 euros durante el ejercicio 2009).

Las operaciones realizadas durante los ejercicios 2010 y 2009 con acciones de la Sociedad Dominante, de
acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 377/1991, se detallan a continuacion:



Acciones Miles de % sobre
Directas Euros Capital (*)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 762.261 38.167 1,09%
Compras 68.648 1.422
Ventas (121.872) (5.939)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 709.037 33.650 1,02%
Compras 302.765 3.590
Ventas (330.825) (13.655)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 680.977 23.585 0,98%

(*)  Sobre el nimero de acciones en circulacién al 31.12.2009 y 31.12.2010, respectivamente.

4. Informacién sobre vinculadas

En la Nota 26 de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se detallan las operaciones realizadas con partes
vinculadas. Gran parte de las mismas proceden de los acuerdos alcanzados entre los anteriores accionistas de
referencia (Grupo Sanahuja) y los actuales, que desembocaron en la operacion de dacién en pago de créditos
por la cual se produjo, con fecha 20 de febrero de 2009, la transmisiébn de un porcentaje significativo del
accionariado a favor de seis entidades financieras.

5. Hechos posteriores

Novacion de Préstamos Participativos

Con fecha de 8 de febrero de 2010 ha tenido lugar la novacion de los dos créditos participativos por importe
de 229.864 miles de euros, ampliando la fecha de vencimiento de los mismos hasta el dia 31 de marzo de
2011 (véase Nota 20).

6. Perspectivas 2011

La situacidon del mercado inmobiliario residencial se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2008. El
retraimiento de la demanda de viviendas, especialmente en segunda residencia, unido al exceso de oferta y en
especial a la crisis financiera internacional, que ha ocasionado un endurecimiento 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 2011.

La revision del presupuesto de tesoreria correspondiente al ejercicio 2011 y los andlisis de sensibilidad
realizados por el grupo al ejercicio permite concluir que el grupo Metrovacesa serda capaz de financiar
razonablemente sus operaciones, aun en el caso de que las condiciones del mercado inmobiliario y de
financiacion continden endureciéndose.

No obstante lo anterior, el Grupo espera culminar en el primer semestre de 2011 una reestructuraciéon de su
deuda financiera, que incluird una capitalizacion de deuda y el establecimiento de una estructura financiera que
permita garantizar la viabilidad a largo plazo del Grupo.



7. Instrumentos financieros

Segun se indica en la Nota 30 de las cuentas anuales, el Grupo esta expuesto a los riesgos de liquidez, de tipos
de interés, de inflacién y de crédito.

El Grupo Metrovacesa utiliza instrumentos financieros que le permiten cubrir parcialmente la exposicion al riesgo
financiero de los tipos de interés.

Las variaciones 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 futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés
variable. El riesgo producido por la variacion del precio del dinero se gestiona mediante la contratacion de
instrumentos derivados que tienen la funcién de cubrir al Grupo de dichos riesgos.

El Grupo utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion 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 que
permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de
resultados. Los instrumentos derivados contratados se asignan a una financiacion determinada, ajustando el
derivado a la estructura temporal y de importe de la financiacion.

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

8. Investigacion y Desarrollo

No se han realizado durante el ejercicio 2009 inversiones significativas en investigacion y desarrollo, debido a
las caracteristicas propias de la actividad del grupo.

9. Informacién legal del articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores

De conformidad con lo establecido 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:

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

Al 31 de diciembre de 2009 el capital social de Metrovacesa, S.A. asciende a 104.480.208 euros, dividido en
69.653.472 acciones, de 1,5 euros de valor nominal cada una, pertenecientes a una Unica clase y a la misma
serie. Todas las acciones se encuentran integramente suscritas y desembolsadas. Cada accién da derecho a un
voto.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores.
Los Estatutos de la Sociedad no establecen restricciones a la transmisibilidad de las acciones.
c) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas.

A fecha 31 de diciembre de 2010, y en base a las comunicaciones realizadas a la CNMV por parte de los
accionistas, la informacién que tiene la Sociedad sobre sus accionistas significativos es la siguiente:

e Participaciones vinculadas a D. Roméan Sanahuja Pons: 17,486 % del capital social. De esa
participacion, es titular directo del 0,1 % vy titular indirecto del 99,9 % a través del conyuge o hijos bajo
su patria potestad, y otras sociedades como Cresa Patrimonial S.L. y Undertake Options, S.L.

e Banco Santander, S.A.: 14,51% del capital social, directamente. No obstante, indicar que esta entidad
es accionista significativo de control de Banco Espafiol de Crédito, que también es accionista relevante
de la Sociedad, segiin se menciona mas abajo.



e Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.: 11,43% del capital social, directamente.

e Banco Popular Espafiol, S.A.: 10,92% del capital social, directamente.

e Banco de Sabadell, S.A.: 10,41% del capital social, directamente

e Banco Espafiol de Crédito, S.A.: 9,13% del capital social, directamente

e Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid: 9,13% del capital social, directamente.

e Barclays Bank PLC, Sucursal en Espafia.: 6,98% del capital social, indirectamente a través de Barclays
Bank PLC.

e Caixa D'Estalvis i Pensions de Barcelona: 5,186% del capital social, directamente.
No obstante, y en relacion a los derechos de voto atribuidos a D. Roman Sanahuja Pons, indicar lo siguiente:

- Las entidades Caixa de Catalunya y el Institut Catala de Finances ejercitan un 3,01% de los derechos
de voto en cada una de las Junta Generales de Accionistas, distribuido del modo siguiente: Caixa de
Catalunya sobre el 0,8% y el Institut Catala de Finances sobre el 2,21%;

- HSBC Bank PLC puede dar instrucciones sobre el sentido de voto respecto al 11,21% del capital social.

- En el caso de que HSBC no de instrucciones del sentido de voto, D. Roman Sanahuja Pons debera
seguir las instrucciones que en su caso quieran darle las entidades BBVA, Banco Popular, Banco
Sabadell y Caja Madrid, en relacion con el 14,44 % de los derechos de voto. Y si HSBC diera
instrucciones segln lo mencionado en el epigrafe anterior, el Sr. Sanahuja debera seguir las
instrucciones de las entidades mencionadas Unicamente respecto al 3,2 % de los derechos de voto. La
distribucion entre dichas entidades se realiza siguiendo criterios de proporcionalidad.

d) Cualquier restriccién al derecho de voto.

No existen restricciones legales ni estatutarias al ejercicio del derecho de voto salvo lo establecido en el articulo
83.1 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de la Ley de Sociedades de Capital (el accionista que se hallare en
mora en el pago de los dividendos pasivos no podra ejercitar su derecho de voto) y el articulo 5° de los Estatutos
Sociales (los accionistas deberan acreditar la legitima titularidad de 10 acciones para poder asistir a la junta
general).

e) Los pactos parasociales.

Segun las correspondientes comunicaciones de hechos relevantes, el 30 de enero de 2009, 6 entidades
financieras (Banco Santander, S.A., Banco Espafiol de Crédito, S.A., Banco Popular Espafiol, S.A., Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A., Banco de Sabadell, S.A., Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid) alcanzaron
un acuerdo con la familia Sanahuja y las sociedades por ella controladas para la reestructuracion accionarial de
la Sociedad. Las referidas 6 entidades financieras suscribieron un acuerdo de Dacién en Pago en virtud del cual
adquirieron aproximadamente un 66% de las acciones representativas del capital social.

En virtud de un acuerdo separado, las partes regularon ciertos aspectos tales como el ejercicio de los derechos
de voto, la representacion de la familia Sanahuja en el consejo de administracién de la Sociedad o el ejercicio de
las opciones de compra de acciones de la Sociedad concedidas a la familia Sanahuja. Este acuerdo de
reestructuracion no entraba en ninguno de los supuestos de concertacion previstos en el articulo 5 del Real
Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre ofertas publicas de adquisicion de valores.

Por otra parte, y conforme a la dltima notificaciéon de derechos de voto realizada por D. Roman Sanahuja Pons,
con fecha 29 de enero de 2010, la familia Sanahuja ha informado sobre la pignoraciéon de las acciones que
mantienen (un 17,486%) en favor de varias entidades (HSBC, Caixa de Catalunya y el Institut Catala de
Finances), alcanzandose acuerdos para el ejercicio de los derechos de voto por dichas entidades y
subsidiariamente por las 6 entidades financieras que suscribieron el contrato de Dacién en Pago arriba referido.



Por ultimo, segin se comunic6 oportunamente el 17 de marzo de 2009, la sociedad Indicesa L'illa, S.L. cedi6 a
Roman Sanahuja Pons los derechos de voto derivados de las acciones de Metrovacesa de los que es titular esta
sociedad (1,45%).

f)  Las normas aplicables al nombramiento y sustitucién de los miembros del érgano de administracion
y a la modificacion de los estatutos de la sociedad.

F.1.- Nombramiento y sustitucién de los miembros del érgano de administracion.

El nombramiento y sustitucion de los miembros del Consejo de Administracion se rige por los Estatutos Sociales
y el Reglamento del Consejo de Administracion, conformes a la Ley de Sociedades Andnimas.

Composicién cuantitativa: Los miembros del Consejo de Administraciéon son designados por la Junta General
o por el Consejo de Administracién por el sistema de cooptacién. La Junta General determina el nimero de
componentes del Consejo de Administracion con un minimo de 10 y un maximo de 20 miembros. Actualmente,
el numero esta fijado en 11 segln el acuerdo de la Junta General de la Sociedad de 29 de junio de 2009.

Propuestas: Las propuestas de nombramiento que el Consejo someta a la Junta General, asi como los
nombramientos adoptados mediante cooptacion, deben estar precedidas de la correspondiente propuesta de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones; si el Consejo se aparta de las recomendaciones de la Comision
habra de motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones.

El Consejo, en el ejercicio de sus facultades de elevacion de propuestas a la Junta General y de cooptacion para
la cobertura de vacantes, procurara que en su composicion los Consejeros externos o no ejecutivos representen
una amplia mayoria sobre los Consejeros ejecutivos. A estos efectos, se entendera que son ejecutivos el
Consejero Delegado y los Consejeros que por cualquier otro titulo desempefien responsabilidades de gestion
dentro de la Compaiiia.

Composicién cualitativa: Se procurara igualmente que dentro del grupo mayoritario de los Consejeros
externos se integren los titulares o los representantes de los titulares de participaciones significativas estables en
el capital de la Compaifiia (Consejeros dominicales) asi como profesionales de reconocido prestigio (Consejeros
independientes).

Procedimiento selecciéon: Se debe velar para que los procesos de seleccién de candidatos no adolezcan de
sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de Consejeros por circunstancias personales.

Los Consejeros afectados por propuestas de nombramientos, reeleccién o cese deben abstenerse de intervenir
en las deliberaciones y votaciones.

Duracién del cargo: Los Consejeros ejerceran su cargo durante cinco afios pudiendo ser reelegidos una o mas
veces por iguales periodos. Vencido el plazo, el nombramiento caduca cuando se haya celebrado la siguiente
Junta General o haya transcurrido el término legal para la Junta que deba resolver la aprobacion de las cuentas
del ejercicio anterior.

Cese: Los Consejeros cesaran cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados o cuando lo
decida la Junta General. Asimismo, los Consejeros cesaran en el ejercicio de su cargo en cualquiera de los
siguientes casos:

a) Cuando alcancen la edad limite estatutaria fijada en 75 afios;

b) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legal o
estatutariamente previstos; y

C) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Compafiia o cuando
desaparezcan las razones por las que fueron nombrados (por ejemplo, cuando se transmita la
participacion en la Compafiia que haya determinado la designacién de un Consejero dominical).



F.2.- Modificacion de los Estatutos de la Sociedad

La modificacion de los Estatutos debera cumplir con los requerimientos legalmente establecidos.

No obstante, los estatutos sociales de la Sociedad (art.15) establecen un régimen reforzado de mayorias. De
esta manera, para poder adoptar un acuerdo sobre modificacion de estatutos, sera necesario que en primera
convocatoria concurran accionistas presentes o representados que representen al menos dos terceras partes
del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria, sera suficiente la concurrencia del 50% de
dicho capital. Y cuando concurran accionistas que representen menos de las dos terceras partes del capital
social suscrito con derecho a voto, el acuerdo solo podrd adoptarse vélidamente con el voto de los dos tercios
del capital presente o representado en la Junta.

g) Los poderes de los miembros del consejo de administracion y, en particular, los relativos a la
posibilidad de emitir o recomprar acciones.

El poder de representacién de la Sociedad corresponde al Consejo de Administracién en forma colegiada y por
decision mayoritaria. Tiene atribuidas facultades lo mas ampliamente entendidas para contratar en general,
realizar toda clase de actos y negocios, obligacionales o dispositivos, de administracion ordinaria o
extraordinaria y de riguroso dominio, respecto a toda clase de bienes, muebles, inmuebles, dinero, valores
mobiliarios y efectos de comercio, sin mas excepciones que las de aquellos asuntos que sean competencia de la
Junta General 0 no estén incluidos en el objeto social.

Sin perjuicio de lo anterior, el Consejero Delegado de la Sociedad, D. Eduardo Paraja Quirés, nhombrado con
fecha 20 de febrero de 2009, y que también ostenta la naturaleza de Director General de la Sociedad, tiene
atribuidas todas las facultades salvo las indelegables por Ley.

h) Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean modificados
o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de
adquisicién, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la
sociedad. Esta excepcidn no se aplicar4d cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar
publicidad de esta informacion.

La Sociedad no tiene suscritos acuerdos que entren en vigor, sean modificados o concluyan como consecuencia
de una oferta publica de adquisicion.

Cabe mencionar, no obstante lo anterior, que la Sociedad ha firmado contratos de financiacion que, en algin
caso, contienen clausulas de cambio de control que facultan al/los acreedor/acreedores para amortizar
anticipadamente o resolver el crédito o préstamo. En la medida que la oferta pablica de adquisicion implique un
cambio de control tal cual es definido en cada una de estas financiaciones, éstas pudieran verse afectadas.

i) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que
dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la
relacién laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicién.

No existen acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que impliquen
indemnizaciones con motivo de una oferta publica de adquisicidn sobre las acciones de la Sociedad.

Si existen acuerdos de compensacion, equivalentes a dos anualidades, en el caso de resolucion del contrato
mercantil con el Presidente del Consejo de Administracion y del de naturaleza laboral con el Consejero
Delegado, en su condicion de Director General de la Sociedad. En ambos casos la resolucion debe ser por
decision de la Sociedad o por despido improcedente en el caso del Director General. También existen 4
acuerdos de compensacién con miembros de la Alta Direccion.

El importe del total de los acuerdos de compensacion para los supuestos de despido improcedente es de
4.967.625,78 euros.



10. Informe Anual de Gobierno Corporativo

El Informe Anual de Gobierno Corporativo, que forma parte integrante de informe de gestidon consolidado del
Grupo Metrovacesa del ejercicio 2010, queda publicado en la fecha de formulacién de las presentes Cuentas
Anuales, y es accesible a través de la pagina web de la Comision Nacional del Mercedo de Valores
(www.cnmv.es) y de la pagina corporativa de la Sociedad (www.metrovacesa.es).



Metrovacesa, S.A. y Sociedades Dependientes

Formulacién de las cuentas anuales consolidadas (balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y memoria) e Informe de Gestion de Metrovacesa,
S.A., y de su grupo consolidado, asi como la propuesta de aplicacion del resultado, referidos al ejercicio 2010.

DILIGENCIA que extiende el Secretario del Consejo de Administracién, para hacer constar la formulacion por el
Consejo de Administracion de forma unanime, en sesion de hoy, de las Cuentas Anuales Consolidadas e
Informe de Gestion de METROVACESA, S.A., y de su Grupo Consolidado, asi como la Propuesta de Aplicacion
del Resultado, correspondiente todo ello al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2010 y recogido igualmente
todo ello en 110 hojas de papel, numeradas, que comprenden de la nimero 1 a la 110 ambas inclusive, escritas
por su anverso, habiéndose procedido a suscribir todos los documentos por los sefiores Consejeros mediante la
estampacion de su firma, que junto a su respectivo nombre y apellidos, constan en la siguiente pagina a ésta
diligencia.

De todo ello doy Fe, con el Visto Bueno del Sr. Presidente del Consejo de Administracion.

Madrid, 25 de febrero de 2011

Fdo. D. Lucas Osorio lturmendi V°B° D. Vitalino Nafria Aznar

Secretario del Consejo de Administracion Presidente del Consejo de Administracion
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D. Vitalino Nafria Aznar
Presidente

D. Juan Delibes Liniers
Vocal

D. Eduardo Paraja Quirds
Consejero Delegado

Inmogestion y Patrimonio, S.A. Representada por
D. Gonzalo Alcubilla Povedano
Vocal

D. Antonio José Béjar Gonzalez
Vocal

D. José Maria Fernandez Conquero
Vocal

D. Carlos Muiiz Gonzalez-Blanch
Vocal

D. Alberto Pefia Pesqueira
Vocal

D. Sixto Jiménez Miniain
Vocal

D. Juan Jiménez Delgado
Vocal
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