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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES A
EFECTOS DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 8.A.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 Consecjo de Administracion de Montebalito, S.A., en su reunion celebrada el
27 de marzo de 2009, 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 situacién financiera y de los resultados de Montebalito, S.A. y de las
empresas comprendidas en la consolidacion tomados en su conjunto, y que ¢l
informe de gestién incluye un andlisis fiel de la evolucién y los resultados
empresariales y de la posicion de Montebalito, S.A. y de las empresas
comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto.
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1. Hemos auditado las cuentas anuales de MONTEBALITO, S.A. que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de resultados, el estado de
flujos de efectivo, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria de las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacidn es responsabilidad de los administradores de la sociedad. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado. Excepto por la salvedades mencionadas en
los parrafos 3 y 4, nuestro trabajo se ha realizado de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién
de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

2. Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que
MONTEBALITO, S.A. prepara aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado
por el Real Decreto 1514/2007. En este sentido, de acuerdo con la Disposicién
Transitoria Cuarta 2, apartado 1 del citado Plan, se han considerado las presentes
cuentas anuales como cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras
comparativas. En la nota de la memoria “Aspectos derivados de la transicion a las
nuevas normas contables” se incluye el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias
incluidos en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2007 que fueron formuladas
aplicando el Plan General de Contabilidad vigente en dicho ejercicio junto con una
explicacién de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados en el
ejercicio anterior y los actuales, asi como la cuantificaciéon del impacto que produce
esta variacion de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de Enero de 2008, fecha
de transicién. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del
ejercicio 2008. Con fecha 21 de Abril de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria
acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2007, formuladas conforme a los principios
y normas contables vigentes en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinién
favorable.

3. No hemos dispuesto de cuentas anuales auditadas de las sociedades Montebalito
German Fund, Gmbh, Montebalito Development, Gmbh, Montebalito Asset
Management, Gmbh, Talia Development One, S.R.L., Talia Development Two, S.R.L.,
Talia Development Three, S.R.L., Teltos Developments, S.L.U. correspondientes al
ejercicio 2008. Por lo tanto, no podemos concluir si el valor contable de las
participaciones financieras de la sociedad en las compafias antes mencionadas
cumple con principios y normas contables generalmente aceptados, aun cuando los
inmuebles que componen los activos a de estas sociedades han sido tasados a 31 de
diciembre de 2008 por sociedades de tasacion independientes recogiéndose en los
estados financieros de cada una de ellas estos activos a valor razonable.
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4. A la fecha de emisién de este informe, no hemos recibido documentacién soporte
adecuada sobre la determinacién de los costes de transferencia de las operaciones
realizadas con las empresas del grupo y vinculadas tal y como prevé la legislacién
espafola al respecto (Art. 16 TRLIS). Por los motivos antes descritos no ha sido
posible verificar la adecuada valoracién de dichas operaciones y por tanto si se
pudiera poner de manifiesto ajustes necesarios sobre los mismos en el caso de
inspeccién por las autoridades fiscales.

5. Tal y como se comenta en la Memoria Adjunta, las cuentas anuales no han sido
firmadas por un Consejero de la Sociedad D. Rodolfo Nufiez Ruano por encontrarse
ausente a la fecha de su formulaciéon

6. En nuestra opinién, excepto por los efectos de aquellos ajustes que podrian haberse
considerado necesarios si hubiéramos podido verificar las cuentas anuales de las
sociedades del grupo detalladas en el parrafo 3 y por los ajustes que podrian haberse
considerado de disponer la documentacion mencionada en el parrafo 4, las cuentas
anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de MONTEBALITO, S.A. al 31
de diciembre de 2008 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha y contienen la informaciéon necesaria y suficiente para su
interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados.

7. El informe de gestiéon adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe
de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Horwath Auditores Espafia, S.L.

e

José Manuel Gredilla Bastos
Socio
Madrid, 21 de Abril de 2009



Il - CUENTAS ANUALES




MONTEBALITO, S.A.

Memoria correspondiente a las cuentas
anuales del ejercicio 2008



Balance de situacién de Montebalito
a 31 de diciembre de 2008

Uds.: Euros P.ACTUAL  P.ANTERIOR
ACTIVO MONTEBALITO, S.A. 31/12/2008  31/12/2007

A} ACTIVO NO CORRIENTE NOTAS 99355939

1. Inmovilizado intangible: I 7.830

a) Fondo de comercio

b) Otro inmovilizado intangible 7.830

2. Inmovilizado material 5 23.610.426

3. Inversiones inmobiliarias 3.616.16

4. Inversiones contabiizadas aplicando el método de la participacion

5. Activos financieros no corrientes 65.999.532

6. Activos por impuesto diferido 6.076.824

1. Otros activos no corrientes 45.158

B) ACTIVO CORRIENTE 41,938,638

1. Activos no corrientes mantenidos para la venta
2. Existencias

3. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar:
a) Clientes por ventas y prestaciones de servicios

b) Otros deudores

¢) Activos por impuesto corriente

4. Otros activos financieros corrientes

5. Otros activos corrientes

1.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

7.956.81
26.834.66/
50.290
26.252.244
532,130

6.814.23
220.06
112.859

TOTALACTVO (A +8)
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Balance de situacién de Montebalito, S.A.
a 31 de diciembre de 2008

Uds.: Euros P. ACTUAL P. ANTERIOR
PASIVO Y PATRIMONIO NETO MONTEBALITO, S.A. 31/12/2008 31/12/2007

A) PATRIMONIO NETO (A1 + A2 + A3) G e T 77380308

A.1) FONDOS PROPIOS 77.380.308]
1. Capital: 9.5 15.000.00!
a) Capital escriturado 9.5 15.000.000
b) Menos: Capital no exigido

2. Prima de emision 9.5 55.552.397
3. Reservas 9.5 24.335.905
4, Menos: Acciones y participaciones en patrimonio propias 9.5 (3.866.505
5. Resultados de ejercicios anteriores (713.759
6. Otras aportaciones de socios

7. Resultado del ejercicio (12.927.729
8. Menos: Dividendo a cuenta

9, Otros instrumentos de patrimonio neto

A.2) AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR o o
1. Activos financieros disponibles para la venta

2. Operaciones de cobertura

3. Diferencias de conversion

3. Otros

PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LAENTIDAD DOMINANTE (AL +A2) = = . 17,380,308

A.3) INTERESES MINORITARIOS

B} PASIVO NO COR 047.424 s
1. Subvenciones

1. Provisiones a largo plazo 15 2.544.183

2. Deudas a largo plazo: 18.503.24 o
a) Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 9.2 17.489.058

b) Otros pasivos financieros 9.2 1.014.182

4. Pasivos por impuesto diferido 0

5. Otros pasivos no corrientes

€} PASIVO CORRIENTE ' ’ 42.866.845

1. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta

2. Provisiones a corto plazo

3. Deudas a corto plazo: 15.701.980 0
a) Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 9.2 15.691.938

b) Otros pasivos financieros 9.2 10.042

5. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: 11 27.143.732 0
a) Proveedores 60

b) Otros acreedores 11 27.143.132

¢) Pasivos por impuesto corriente

7. Periodificaciones a corto plazo 21.133

TOTALPATRIMONIO NETO YPASIVO (A+B+C) | 1a1729a57)




Cuenta de Resultados Montebalito, S.A. a
31 de diciembre de 2008

Uds.: Miles de euros P.ACTUAL  P.ANTERIOR

CUENTA DE RESULTADOS GRUPO MONTEBALITO 31/12/2008  31/42/2007
NOTAS

(4 Importe neto de a i de negocios 1 587

(#/) Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion

[#] Trabajos reaizados por [a empresa para su activo

[ Aprovisionamientos

(4] Otrosingresos de explotacion " 78010
(] Gastosde personal u | (6603%
(- Otros gastos de explotacion w | 1282
[ Amortizacion del inmovilizado 567 | (187819
(4] Deterioroy resultado por enajenaciones del inmowlizado ; (612,588

[t/ Otros resultados
£ RESULMDODEEIPIOTACN o e
[t Ingresos fnanceros 373598
[} Gastos inancieros 2601776

(1) Variacion de valorrazonable en instrumentos financieros [13.860.000

(4} Diferencias de cambio

[+ Deterioro resultado por enajenaciones de nstrumentos financieros [5.308627 -
= RESULTADO FINANCIERO | i - [1eoaan) 0
[+ Resutado de entidades valoradas por el método de f pamupauon -
= RESULTAD ANTESDE IMPUESTOS (19861461 0

(4 Impuesto sobre benefiios n 6.933.73 -

= RESULTADO DEL FIERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS - , ey

\§>



Estado de cambios en el patrimonio neto
Montebalito S.A. a
31 de diciembre de 2008

P.ACTUAL  P.ANTERIOR

Uds.: Miles de euros 311212008 311202007
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

A)  RESULTADO DEL EJERCICIO (de a cuenta de pérdidas y ganancias) (12921729 -

B)  INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO NETO:

1. Porvaloracion de instrumentos financieros:

@) Activos financieros disponiblgs para la venla

bj Otros ingresos{gastos)
2. Por coberfuras de flujos de efectivo (982.280
3. Subvenciones, donaciones y legados recibidos

4. Porganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes

5. Restode ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

6. Efectoimpositivo 20468

C)  TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: |-
0

1. Porvaloracion de instrumentos financieros; U
) Activos financieros disponibles para la venta
b) Otros ingresos/(gastos)

2. Por coberfuras de flujos de efectivo

3. Subvenciones, donaciones y legados recibidos

4, Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

5. Efectoimpositivo

TOTAL INGRESOS(GASTOS) RECONOCIDOS (A +B+C) (13416325
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Estado de Flujos de Efectivo de Montebalito S.A.

31 de diciembre de 2008
Uds.: Euros P. ACTUAL P. ANTERIOR
ESTADOS FLUJOS DE EFECTVO MONTEBALITO 31/12/2008 31/12/2007

FLOJOS e EFECTIVO DE LAS AUTVIDADES BE EXPLOTABION (Te de gy

~ {d470.880)

1. Resultado antes de impuestos (19.861.462
2. Ajustes del resultado: 18.221.459]
(+) Amortizacién del inmovilizado 187.042
(+) Deterioros Inmovilizado material 612.588
(+/-) Otros ajustes del resultado (netos) 18.034.41
3. Cambios en el capital corriente (251.618
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién: (2.278.959
(-} Pagos de intereses (2.601.776

() Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio
(+) Cobros de dividendos

(+) Cobros de intereses 322.81

(+/-)} Cobros/(Pagos) por impuesto sobre beneficios

(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de explotacion

= RS D SEE A A DAD B R&I0) 0 6 784

1. Pagos por inversiones: (14.842.107

(-} Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio

(-} Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (14.842.107

(-} Ofros activos financieros

(-} Ofros activos

2. Cobros por desinversiones: 34.481.654

(+) Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio

(+) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias

(+) Otros activos financieros 34.481.654]
(+) Otros activos

3. Otros flujos de efectivo de actividades de inversién 697.23
(+) Cobros de dividendos 697.23

(+) Cobros de intereses

(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de inversion

2 [ (2D L L [DAD B 2 ) 3 4 5.4 3

-

Cobros y (pagos) por instrumentos de patrimonio:

(+) Emisién

(-} Amortizacion
(-} Adquisicion

(+) Enajenacion

2. Cobros y (pagos) por instrumentos de pasivo financiero: (14.603.205
(+) Emisién 9.600.00
(-) Devolucién y amortizacion (24.203.205
3. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (2.209.000

4. Otros flujos de efectivo de actividades de flnanciacién

(-} Pagos de intereses

(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de financiacién

D)  EFECTO DE LAS VARIAGIONES DE LOS TIPOS DE CANMBID

E) AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (A+ B + C + D) (646.002)

F) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 768.861

G) EFECTIVOY EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (E + F) 112.859



Estado de Flujos de Efectivo de Montebalito S.A.
31 de diciembre de 2008

Nota 1. Informacion general y actividad de la empresa

La sociedad Montebalito S.A. (antes Cartemar S.A.) fue constituida el 5 de Septiembre de 1972
siendo su objeto social principal la adquisicion, tenencia, disfrute, administracion en general de
valores mobiliarios. Este Objeto social fue modificado por escritura publica ante el Notario Don José
Garcia -Noblejas y Garcia-Noblejas con fecha 20 de Junio de 1979, siendo actualmente su actividad
principal la de promocion inmobiliaria.

La Asamblea de Accionistas celebrada el 23 de junio de 2005 aprobo ampliar el objeto social de la
Sociedad a la promocion y el desarrollo de negocios en el sector energético, especialmente la
construccion y explotacién de instalaciones de produccion de energia eléctrica utilizando la
cogeneracion o energia renovables.

El domicilio social inicial fue modificado por escritura publica y el actual se halla en el “Edificio Vives®,
calle General Vives, 23-25 en Las Palmas de Gran Canaria.

Montebalito, S.A., es la Sociedad Dominante del Grupo Montebalito, que integra a diversas sociedades
con una gestién y accionariado comunes.

Montebalito, S.A., forma parte del Grupo Cartera Meridional, que integra un conjunto de sociedades con
una gestion y accionariado comunes, siendo Cartera Meridional, S.A., la Sociedad Dominante del mismo.

La Entidad es Sociedad Dominante del Grupo denominado Grupo Montebalito y deposita las cuentas
anuales consolidadas en el Registro Mercantil de Madrid. Las ultimas cuentas anuales formuladas han
sido las correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2007.

La Entidad es Sociedad dominada del Grupo denominado Grupo Cartera Meridional. La Sociedad
Dominante es Cartera Meridional tiene su residencia en Madrid y deposita la cuentas anuales
consolidadas en el Registro Mercantil de Madrid. Las ultimas Cuentas Anuales formuladas han sido las
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2007.

Estos estados financieros se presentan en euros por ser ésta la moneda del entorno econémico principal
en el que opera la Sociedad.

Nota 2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel.

. Las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas han sido obtenidas de los registros contables
de la Sociedad, y se presentan de acuerdo con el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, por el
que se aprueba el Plan General de Contabilidad y las disposiciones legales en materia contable
obligatorias, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los
resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente ejercicio.

. No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan
aplicado disposiciones legales en materia contable.

. Las cuentas anuales del ejercicio 2008 han sido formuladas por el Consejo de Administracién y
se someteran a la aprobacién de la Junta General de Accionistas/Socios, estimandose que seran



Estado de Flujos de Efectivo de Montebalito S.A.
31 de diciembre de 2008

aprobadas sin modificacion alguna.
Principios contables.
Responsabilidad de la informacidén y estimaciones realizadas.

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad del Consejo de Administracion de
la Sociedad.

En las cuentas anuales del ejercicio 2008 se han utilizado estimaciones realizadas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- la valoracién de los activos y fondos de comercio para determinar la existencia de pérdidas por
deterioro de los mismos.

Las hipdtesis empleadas en el cdiculo del valor actuarial de pasivos.

La vida util de los activos materiales e intangibles.

Las hipdtesis empleadas para el calculo del valor razonable de los instrumentos financieros.

La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos indeterminados o contingentes.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible sobre los
hechos analizados a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, es posible que acontecimientos
que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo
que se haria de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacién en las
correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias futuras.

Importancia relativa y prudencia valorativa.

La Sociedad aplica todas las normas contables en funcién del principio de importancia relativa y toma en
consideracion el principio de prudencia valorativa el cual, no teniendo caracter preferencial sobre los
demas principios, se utiliza para formar criterio en relacion con las estimaciones contables.

Principio de empresa en funcionamiento.

En la aplicacién de los criterios contables se sigue el principio de empresa en funcionamiento. Se
considera que la gestion de la empresa tiene practicamente una duracién ilimitada. En consecuencia, la
aplicacién de los principios contables no ird encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos
de su enajenacidn global o parcial ni el importe resultante en caso de liquidacion.

Comparacion de la informacion y aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables.
Las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2008 han sido las primeras elaboradas de acuerdo con el

Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre. Esta
normativa supone, con respecto a las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio anterior:
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- Cambios en las politicas contables, criterios de valoracion y forma de presentacién de los estados
financieros que forman parte de las cuentas anuales.

- lLaincorporacién a las cuentas anuales de dos nuevos estados financieros: el estado de cambios en el
patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo.

- Unincremento significativo en la informacion facilitada en la memoria de las cuentas anuales.

A los efectos de la obligacion establecida en el articulo 35.6 del Cédigo de Comercio y a los efectos
derivados de la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad, las cuentas
anuales correspondientes al ejercicio 2008 se consideran como cuentas anuales iniciales, por lo que no
es obligatorio reflejar cifras comparativas.

Sin perjuicio de lo anterior, a continuacion se presenta la informacién exigida por la Disposicion adicional
Gnica y la Disposicidn transitoria cuarta del Plan General de Contabilidad, referida a:

El balance y la cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio 2007 fueron elaborados
conforme a las normas establecidas en el Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 conforme al Real Decreto 1643/1990




Concepto
B) INMOVILIZADO
I. Gastos de establecimiento
Il. Inmovilizaciones inmateriales
1. Gastos de investigacidn y desarrollo

4. Derechos s/ bienes en régimen arrendam fro.

5. Aplicaciones informaticas
9. Amortizaciones
lll. Inmovilizaciones materiales
1. Terrenos y construcciones
2. Instalaciones técnicas y maquinaria

3. Otras instalaciones, utillaje y mobiliario

4. Anticipos/inmovilizaciones materiales
5. Otro inmovilizado
6. Provisiones
7. Amortizaciones
IV. Inmovilizaciones financieras

1. Participaciones en empresas del grupo

5. Cartera de valores a largo plazo
7. Depositos/fianzas const largo plazo
V. Acciones Propias
1. Acciones Propias
2. Provisiones
D) ACTIVO CIRCULANTE
Il. Existencias

2. Materias primas y otros aprovisionamiento

3. Productos en curso y semiterminados
6. Anticipos
lil. Deudores
1. Clientes por ventas y prest. servicios
. Empresas del grupo, deudores
. Empresas asociadas, deudores
. Deudores varios
. Personal
. Anticipos a proveedores
. Administraciones publicas
. Provisiones
IV. Inversiones financieras temporales
5. Cartera de valores a corto plazo

0O NV~ WN

7. Depésitos/fianzas constituidos a ¢/plazo

8. Provisiones
VI. Tesoreria

VII. Ajustes por periodificacion y partidas pendientes

TOTALACTIWVO(A+B+C+D)
TOTAL GENERAL

Estado de Flujos de Efectivo de Montebalito S.A.

31 de diciembre de 2008

2007

80.427.117
1.131.727
7.341.995

165.850
7.296.000
5.520
(125.375)
7.765.872
7.530.899
0

372.914

0

19.028

0
(156.969)
62.356.352
61.999.533
342.000
14.818
1.831.171
3.631.190
(1.800.019)
86.126.656
7.956.815
0
7.956.815
0
22.045.314
78.516
18.423.739
1.919
1.445.765
0

415.024
3.135.681
(1.455.329)
50.890.215
57.513.805
79.977
(6.703.567)
758.861
4.475.451
166.553.773
166.553.773



Concepto
A) FONDOS PROPIOS
I. Capital suscrito
Ii. Prima de emisién
IV. Reservas
1. Reserva legal
2. Reservas para acciones propias
5. Otras reservas
6. R.I.C.
V. Resultados de ejercicios anteriores
1. Remanente
2. Resultados negativos ejercicios ante
VIl. Dividendo a cuenta entregado en el ejerc
ViL. Pérdidas y ganancias
C) PROVISIONES PARA RIEGOS Y GASTOS
2. Provisiones para impuestos
3. Otras provisiones
D) ACREEDORES A LARGO PLAZO
Il. Deudas con entidades de crédito
1. Deudas a I/plazo con entidades de crédito
IV. Otros acreedores
3. Fianzas/depésitos recibidos I/plazo
E) ACREEDORES A CORTO PLAZO
Il. Deudas con entidades de crédito
1. Préstamos y otras deudas
. Deudas emp. grupo y asociadas corto plaz
1. Deudas con empresas del grupo
IV. Acreedores comerciales
1. Anticipos recibidos por pedidos
2. Deudas por compras o prestacion serv
3. Deudas representadas por efectos a p
V. Otras deudas no comerciales
1. Administraciones publicas
3. Otras deudas
4. Remuneraciones pendientes de pago
5. Fianzas y depdsitos recibidos a corto plazo
VL. Ajustes por periodificacion y partidas pendientes
TOTALPASIVO(A+B+C+D+E+F)
TOTAL GENERAL

Estado de Flujos de Efectivo de Montebalito S.A.
31 de diciembre de 2008

2007

102.981.195
15.000.000
64.516.088
24.178.866

2.000.000
3.631.190
6.600.302
11.947.374
(]

0

0

(]
(713.759)
2.544.183
1.487.050
1.057.133
11.095.620
11.094.057
11.094.057
1.563
1.563
49.932.775
36.690.144
36.690.144
11.791.272
11.791.272
146.721

0

146.721

0

747.089
700.497

1

46.341
250
557.549
166.553.773
166.553.773
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Cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2007 conforme al Real Decreto 1643/1990

DEBE
Concepto 2007
A) GASTOS 16.323.601
Aprovisionamientos: 34.975
Consumo de mercaderias
Consumo de mat. primas y mat. consum 34,975
Gastos de personal 1.008.751
Sueldos, salarios y asimilados 853.494
Cargas sociales 155.257
Dotaciones amortizaciones de inmovilizad 457.323
Variacién de las provisiones de trafico (309.752)
Variacién otras provisiones de trafi (309.752)
Otros gastos de explotacion 2.257.392
Servicios exteriores 2.211.221
Otros tributos 46.170
Gastos financieros y gastos asimilados 6.150.085
Por deudas terceros y gastos asimila 1.703.576
Pérdidas de inversiones financieras 4.446.509
Variac. provisiones de inversiones finan 8.078.209
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS (4]
BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS o
Variacién provisiones de inmovilizado 0
Pérdidas inmovil. inmat, material, carte 0
Gastos extraordinarios 13.386
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 0
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS 6.937.568
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS (4]
Iimpuesto sobre sociedades (Beneficios) (1.366.768)
RESULTADOS DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) (4]
HABER

Concepto 2007
B) INGRESOS 15.609.842
Importe neto de la cifra de negocios 1.022.320
Prestaciones de servicios 1.022.320
Otros ingresos de explotacion 595.445
Ingresos accesorios y gestién corrie 595.445
Devolucion y rappels sobre ventas (13.717)
Devolucién de ventas (13.717)
PERDIDAS DE EXPLOTACION 1.844.641
Ingresos valores negoc. y cred. act. inm 3.532.172
De empresas del grupo 2.000.000
De empresas fuera del grupo 1.532.172
Otros intereses e ingresos asimilados 3.522.669
Otros intereses 26.867
Beneficios en inversiones financiera 3.495.801
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS 7.173.454
PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 9.018.094
Benef. enajen. inmovil. inmat., mat. y 6.892.394
Benef. operaciones c/acciones y obligaci 57.902
Ingresos extraordinarios 658
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS o
PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS 2.080.526

IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES (pérdidas)
RESULTADOS DEL EJERCICIO (PERDIDAS) 713.758
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La conciliacion entre el Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 (fecha de transicion al Nuevo Plan General
de Contabilidad} elaborado conforme al Plan General de Contabilidad de 1990y el Patrimonio neto a esa
misma fecha elaborado de acuerdo con las nuevas normas contables establecidas en el Real Decreto
1514/2007, se muestra a continuacién:

Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 segtin PGC (1990) (*) 102.981.195

Impactos de la transicién al Nuevo Plan General de Contabilidad

Ajuste Acuerdo devolucién prima de emisién (8.841.155)
Ajuste errores contables (57.296)
Ajuste deudas con entidades de crédito (157)

Ajuste Saldos Bancos (60.898)

Ajuste amortizaciones 3.759

Ajuste valor cartera renta variable 731.032
Gastos Ampliacidn capital (1.131.727)
Anulacién Gastos de investig y desarrollo y otros act intangibles 2007 (68.550)
Ajuste depreciacién acciones propias afio 2007 1.800.019
Reclasificacién Acciones propias de Activo a Patrimonio Neto (3.631.190)
Impuesto de sociedades primera aplicacién (399.232)
Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 segtin NPGC 91.383.097

(*) Obtenido de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2007, preparadas de acuerdo con principios
y normas de contabilidad aplicables en dicha fecha.

La explicacién de estos impactos por transicidn al Nuevo Plan General de Contabilidad es la siguiente:

¢ Devolucion prima de emision: Con fecha 14 de diciembre de 2007, el Consejo de administracién
autorizé la distribucién con cargo a prima de emisién la cantidad de 0,60 euros por accion. Por ello, al
considerar que un pasivo financiero es cualquier pasivo que presenta una obligacion contractual de
entregar efectivo u otro activo financiero a otra entidad y no fuese o pudiese ser liquidado con los
instrumentos de patrimonio propio del emisor, y que la existencia de una restriccion, sobre la capacidad
de la entidad para satisfacer un obligacién contractual de la entidad ni el derecho contractual del
tenedor del instrumento financiero. Por ello, se ha reconocido un pasivo financiero, reduciendo los
fondos propios de la entidad por importe de 8.841.155 euros una vez deducido las acciones propias.

* Ajuste valor cartera de renta variable: Se ha procedido a valorar dichos activos financieros a su valor
razonable tomando éste como su valor de cotizacion en los mercados secundarios.

* Gastos de Ampliacion de capital: Se ha procedido a llevar los gastos de ampliacion de capital
neteado de amortizacion.

® Ajuste depreciacion acciones propias: En el ejercicio 2007 se reconocié depreciaciéon por los
instrumentos de patrimonio propio de 1.800.019 euros. Al considerarse como pasivos se procede a su
regularizacion.



Estado de Flujos de Efectivo de Montebalito S.A.
31 de diciembre de 2008

Agrupacion de partidas.

En el supuesto de existir partidas que han sido objeto de agrupacion en el balance, en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el estado de cambios en el patrimonio neto o en el estado de flujos de efectivo,
la desagregacion figura en otros apartados de la memoria.

Elementos recogidos en varias partidas.

Los elementos del patrimonio que estan registrados en dos o mas partidas del balance, se explican, en el
caso de existir, en los correspondientes apartados de la memoria.

Cambios en criterios contables.

Solamente se han modificado durante el presente ejercicio los criterios contables y normas de
valoracién a las cuales ha obligado la aplicacion del nuevo Plan General de Contabilidad. Los aspectos
derivados de la transicion a las nuevas normas contables se han detallado anteriormente.

Correccion de errores.

Las correcciones de errores que se han registrado han sido explicadas anteriormente en la transicion
al nuevo plan contable.

Nota 3. Distribucidon de resultados

1. Propuesta de aplicacion del resultado.

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio formulada por el Consejo de Administracién de la
Sociedad es la siguiente:

Base de reparto

Resultado del ejercicio (12.927.729)

Aplicacion

A Reserva Legal
A Reservas Especiales
A Reservas Voluntarias

A Dividendos
A Compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores (12.927.729)
Total (12.927.729)
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.

2. Limitaciones para la distribucién de dividendos.
La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion de la reserva
legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no supere el

limite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas.

Nota 4. Normas de registro y valoracion

El Consejo de Administracién utiliza, para la redaccién de esta memoria, diversos términos que
consideran conveniente definir.

a) Normas de registro y valoracion: son los criterios especificos que se utilizan para contabilizar y
mantener el valor en libros de los activos y pasivos de la Sociedad.

b} Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por
éstos, en su caso, las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

c) Actividades de explotacion: actividades tipicas de la Sociedad, asi como otras actividades que no
pueden ser clasificadas como de inversién o financiacion.

d) Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacién o disposicién por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

e) Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamaiio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

f)  Valor razonable: es el importe por el que puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo,
entre partes interesadas y debidamente informadas que realicen una transacciéon en condiciones de
independencia mutua. Con caracter general se calculara por referencia a un valor fiable de mercado.

g) Valor actual: es el valor presente de los flujos de efectivo a recibir o pagar, actualizados a un tipo de
descuento adecuado.

h) Valor en uso: es el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados de un activo o de la
unidad generadora de efectivo (UGE) a la que esta vinculado.

i)  Unidad generadora de efectivo (UGE): es el grupo identificable mas pequefio de activos que genera
flujos de efectivo que son, en buena medida, independientes de los derivados de otros activos o grupos
de activos.

i)  Clasificacion entre corriente y no corriente: En el balance adjunto, los saldos se clasifican en no
corrientes y corrientes. Los corrientes comprenden aquellos saldos que la sociedad espera vender,
consumir, desembolsar o realizar en el transcurso del ciclo normal de explotacion. Aquellos otros que no
correspondan con esta clasificacion se consideran no corrientes.

Las principales normas de valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas anuales
para el ejercicio 2008, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las
siguientes:
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1. Inmovilizado intangible.

El inmovilizado intangible se reconoce inicialmente por su coste de adquisicion y, posteriormente, se
valora a su coste, minorado por la correspondiente amortizacién acumulada (calculada en funcién de su
vida 0til) y de las pérdidas por deterioro que, en su caso, haya experimentado. Los activos intangibles
con vida atil indefinida no se amortizan, pero se someten, al menos una vez al afio, al test de deterioro.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de estos activos con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el epigrafe
“Pérdidas netas por deterioro” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento
de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las repercusiones de las pérdidas por
deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales y se
explican posteriormente. En el presente ejercicio no se han reconocido “Pérdidas netas por deterioro”
derivadas de los activos intangibles.

a) Aplicaciones informaticas.

Corresponde a los costes de adquisicion y desarrollo incurridos en relacion con los sistemas informaticos
basicos para la gestion de la Sociedad. Los gastos de personal propio que ha trabajado en el desarrolio
de las aplicaciones informadticas se incluyen como mayor coste de las mismas, con abono al epigrafe
“Trabajos realizados por la empresa para su activo” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La amortizacion de las aplicaciones informaticas se realiza linealmente en un periodo de 5 afios desde la
entrada en explotacion de cada aplicacion.

Los costes de mantenimiento de los sistemas informaticos se imputan a resultados del ejercicio en el
momento en que se incurren.

b) Deterioro de valor de inmovilizado intangible.

En la fecha de cada balance de situacion o siempre que existan indicios de pérdidas de valor, la Sociedad
revisa los importes en libros de sus activos 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 flujos de efectivo por si mismo que sean
independientes de otros activos, la Sociedad calculara el importe recuperable de la unidad generadora
de efectivo a la que pertenece el activo.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el coste de venta y el valor en
uso.

Para estimar el valor en uso, la Sociedad prepara las previsiones de flujos de caja futuros antes de
impuestos a partir de los presupuestos mas recientes aprobados por El Consejo de Administracion de la
Sociedad. Estos presupuestos incorporan las mejores estimaciones disponibles de ingresos y gastos de
las unidades generadoras de efectivo utilizando la experiencia del pasado y las expectativas futuras.
Estas previsiones cubren los proximos 5 afios, estimandose los flujos para los afos futuros aplicando
tasas de crecimiento razonables que, en ningln caso, son crecientes ni superan las tasas de crecimiento
de los afios anteriores. .

Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivos estimados se descuentan a su valor actual

L utilizando un tipo de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos especificos del activo que

o se han tenido en cuenta al estimar los futuros flujos de efectivo.
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Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior a
su importe en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se reduce a su
importe recuperable. Para ello se reconoce el importe de la pérdida por deterioro de valor como gasto y
se distribuye entre los activos que forman la unidad, reduciendo en primer lugar el fondo de comercio, si
existiera, y, a continuacion, el resto de los activos de la unidad prorrateados en funcién de su importe en
libros.

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
generado de efectivo) en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una
pérdida por deterioro de valor como ingreso.

En el ejercicio 2008 la Sociedad no ha registrado pérdidas por deterioro del inmovilizado intangible.

2. Inmovilizado material.

El inmovilizado material se valora segun su coste de adquisicién. Este precio incluye ademas del importe
facturado por el vendedor, todos los gastos adicionales que se han producido hasta su puesta en
condiciones de funcionamiento, incluyendo los gastos financieros cuando el periodo de produccién e
instalacidn es superior al afio. También forma parte del precio de adquisicién, la estimacidn inicial del
valor actual de las obligaciones asumidas derivadas del desmantelamiento o retiro y otras asociadas al
activo, tales como costes de rehabilitacion, cuando estas obligaciones dan lugar al registro de
provisiones. Durante el presente ejercicio no se han activado importes por este concepto.

La politica de la empresa para los trabajos efectuados por la misma para su propio inmovilizado material
se contabilizan por el precio de produccién, que se valora teniendo en cuenta el coste de los materiales
incorporados mas los demas gastos directos necesarios para la produccién del bien, asi como el
porcentaje proporcional de los costes y gastos indirectos derivados del proceso de produccion.

Las sustituciones o renovaciones de elemento completos, los costes de ampliacion, modernizacién o
mejora que aumentan la vida util del bien, su productividad, o su capacidad econémica, se contabilizan
como mayor importe del inmovilizado material, con el consiguiente retiro contable de los elementos
sustituidos o renovados.

Los gastos periddicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se imputan a resultados, siguiendo
el principio de devengo, como coste del ejercicio en que se incurren.

La amortizacién 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 asientan los edificios y otras
construcciones tienen una vida dtil indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacién.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los porcentajes de
amortizacién determinados en funcién de los afios de vida uatil estimada, como promedio, de los
diferentes elementos, de acuerdo con el siguiente detalle:
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Afios de vida
util estimada

Construcciones 2%
Instalaciones técnicas y maquinaria 10%
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10%
Elementos de transportes 12%

El Consejo de Administracion de la Sociedad considera que el valor contable de los activos no supera el
valor recuperable de los mismos.

El beneficio o pérdida resultante de la enajenacion o el retiro de un activo se calcula como la diferencia
entre el beneficio de la venta y el importe en libros del activo, y se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Deterioro de valor de inmovilizado material.

En la fecha de cada balance de situacién o siempre que existan indicios de pérdidas de valor, la Sociedad
revisa los importes en libros de sus activos materiales 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 flujos de efectivo por si mismo que sean
independientes de otros activos, la Sociedad calculara el importe recuperable de la Unidad Generadora
de Efectivo a la que pertenece el activo.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el coste de ventay el valor en
uso.

Para estimar el valor en uso, la Sociedad prepara las previsiones de flujos de caja futuros antes de
impuestos a partir de los presupuestos mads recientes aprobados por El Consejo de Administracién de la
Sociedad. Estos presupuestos incorporan las mejores estimaciones disponibles de ingresos y gastos de
las Unidades Generadoras de Efectivo utilizando la experiencia del pasado y las expectativas futuras.

Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivos estimados se descuentan a su valor actual
utilizando un tipo de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos especificos del activo que
nos se han tenido en cuenta al estimar los futuros flujos de efectivo.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una Unidad Generadora de Efectivo) es inferior a
su importe en libros, el importe en libros del activo (Unidad Generadora de Efectivo) se reduce a su
importe recuperable. Para ello se reconoce el importe de la pérdida por deterioro de valor como gastoy
se distribuye entre los activos que forman la unidad, reduciendo en primer lugar el fondo de comercio, si
existiera, y, a continuacion, el resto de los activos de la unidad prorrateados en funcién de su importe en
libros.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo
(Unidad Generadora de Efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable,
pero de tal modo que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria
determinado de no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (Unidad
Generado de Efectivo) en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una
pérdida por deterioro de valor como ingreso.
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En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 la Sociedad ha registrado pérdidas por deterioro
del inmovilizado material por importe de 612.588 euros

Activacion de grandes reparaciones y costes de retiro y rehabilitacion.

La Sociedad no tiene compromisos de desmantelamiento, retiro o rehabilitacion para sus bienes de
activo. Por ello no se han contabilizado en los activos valores para la cobertura de tales obligaciones de
futuro.

3. Inversiones inmobiliarias.

La Sociedad cuenta con bienes que han sido considerados como inversiones inmobiliarias y por lo tanto
han sido incluidos en la correspondiente partida del balance.

El criterio para calificar los terrenos y construcciones como inversiones inmobiliarias ha sido la de
obtencién de rentas a través del alquiler o bien para obtener plusvalias en su venta.

Para la valoracién de las inversiones inmobiliarias se utiliza los criterios del inmovilizado material para los
terrenos y construcciones, siendo los siguientes:

. Los solares sin edificar se valoran por su precio de adquisicion mas los gastos de
acondicionamiento, como cierres, movimiento de tierras, obras de saneamiento y drenaje, los de
derribo de construcciones cuando sea necesario para poder efectuar obras de nueva planta, los gastos
de inspeccion y levantamiento de planos cuando se efectien con caracter previo a su adquisicién, asi
como, la estimacidn inicial del valor actual de las obligaciones presentes derivadas de los costes de
rehabilitacién del solar.

. Las construcciones se valoran por su precio de adquisicion o coste de produccion incluidas
aquellas instalaciones y elementos que tienen caracter de permanencia, por las tasas inherentes a la
construccion y los honorarios facultativos de proyecto y direccion de obra.

El movimiento de dicha partida ha sido el siguiente:
4. Arrendamientos.

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones de los
mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demds arrendamientos se clasifican como
arrendamientos operativos.

La normativa vigente establece que el coste de los bienes arrendados se contabilizara en el balance de
situacién segln la naturaleza del bien objeto del contrato y, simultaneamente, un pasivo por el mismo
importe. Este importe sera el menor entre el valor razonable del bien arrendado y el valor actual al inicio
del arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la opcién de compra, cuando no
existan dudas razonables que se va a ejercitar dicha opcion. No se incluiran en su calculo las cuotas de
caracter contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador.

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los aplicados al
conjunto de los activos materiales, atendiendo a su naturaleza.

Los contratos de arrendamiento financiero han sido incorporados directamente como activo de la
Sociedad y se hace figurar en el pasivo la deuda existente con el acreedor. Los intereses se incorporan
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directamente como gastos a medida que se van liquidando las cuotas correspondientes.

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

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento se cargan linealmente a la
cuenta de pérdidas y ganancias en funcién de los acuerdos y de la vida del contrato.

5. Instrumentos financieros.

1. Los activos financieros se reconocen en el balance de situacion cuando se lleva a cabo su
adquisicion y se registran inicialmente a su valor razonable, incluyendo en general los costes de la
operacion.

a) Préstamos y partidas a cobrar

Los saldos de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se mantienen por los saldos nominales
pactados o contratados, excepto en el caso de vencimientos superiores a los doce meses, en cuyo caso
se procede a aplicar el valor razonable siempre que no tengan tipo de interés pactado. En estos casos el
valor por el que figuran es el valor actual financiero de cada caso y los intereses se aplicaran
contablemente en funcién del tiempo. Solamente sera aplicable el criterio de aplicar el valor razonable a
un saldo con vencimiento inferior al afio, cuando el efecto de contabilizarlo de ese modo, al cierre del
ejercicio, fuere significativo y relevante.

Como criterio general, al menos al cierre del ejercicio, la Entidad procede a revisar detalladamente todos
los saldos para determinar si el valor cobrable se ha deteriorado como consecuencia de cambios de
cotizacion, problemas de cobrabilidad u oras circunstancias. En esos casos, las diferencias se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

En los casos de renegociacion de las deudas que, de otro modo, estarian vencidas, se aplican los criterios
antes sefialados considerando como periodo de cobro el que va desde la generacion de la deuda hasta la
fecha de cobro renegociada.

b) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento.

Activos cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y cuyo vencimiento esta fijado y sobre los cuales
la Sociedad manifiesta su intencion de mantenerlos hasta su vencimiento. Estas inversiones se valoran
posteriormente a su coste amortizado y los intereses devengados en el periodo, se calculan aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

) Activos financieros mantenidos para negociar.

Activos cuya adquisicion se origina con el propdsito de venderlos en el corto plazo. Su valoracién se
realiza por su valor razonable sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion, y los cambios en dicho valor razonable se imputan directamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

d) Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, se valoran inicialmente por su coste, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion.
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Al menos al cierre del ejercicio, la Sociedad procede a evaluar si ha existido deterioro de valor de las
inversiones. Las correcciones valorativas por deterioro y en su caso la reversion, se llevan como gasto o
ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La correccién por deterioro se aplicara siempre que exista evidencia objetiva de que el valor en libros de
una inversion no sera recuperable. Se entiende por valor recuperable, el mayor importe entre su valor
razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la
inversién, calculados bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como consecuencia del
reparto de dividendos realizados por la empresa participada y de la enajenacion o baja en cuentas de la
inversion misma, bien mediante la estimacion de su participacion en los flujos de efectivo que se espera
que sean generados por.la empresa participada. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se
tomara en consideracion el patrimonio neto de la Entidad participada corregido por las plusvalias tdcitas
existentes en la fecha de la valoracién.

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al contenido de los
acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo econdmico. Un instrumento de
patrimonio es un contrato que representa una participacién residual en el patrimonio del grupo una vez
deducidos todos sus pasivos.

2. Los principales pasivos financieros se registran inicialmente por el efectivo recibido, neto de los
costes incurridos en la transaccidn. En ejercicios posteriores se valoraran de acuerdo con su coste
amortizado, empleado para ello el tipo de interés efectivo.

a) Débitos y partidas a pagar

Los préstamos, obligaciones y similares se registran por el importe recibido, neto de costes incurridos en
la transaccion. Los gastos financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacion o el reembolso y
los costes de transaccion, se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias segun el criterio del
devengo utilizando el método del interés efectivo. El importe devengado y no liquidado se afiade al
importe en libros del instrumento en la medida en que no se liquidan en el periodo en que se producen.

Las cuentas a pagar se registran inicialmente a su coste de mercado y posteriormente son valoradas al
valor amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectivo.

b) Pasivos financieros mantenidos para negociar

Los derivados de cobertura se valoran por su valor de mercado a la fecha de contratacién. Las
variaciones posteriores en el valor de mercado de los derivados de cobertura de valor razonable de
activos o pasivos son reconocidos en el balance de situacién

La pérdida o ganancia en el instrumento de cobertura, asi como la pérdida o ganancia producida en el
activo o pasivo cubierto, se registran, en el caso de ser significativas, en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

c) Instrumentos de patrimonio propio

En el supuesto que la Sociedad realice cualquier tipo de transaccion con sus propios instrumentos de
patrimonio, el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio neto, como una variacién de
los fondos propios y en ningun caso se reconoceran como activos financieros de la empresa ni se

registrard resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos de estas operaciones, se registrardn directamente contra el patrimonio neto como menores
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reservas. Pero los gastos derivados de una transaccion de patrimonio propio, de la que se haya desistido
o se haya abandonado se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

6. Coberturas contables.
La Sociedad mantiene, a la fecha de presentacién de las cuentas anuales, las siguientes coberturas:

a) Sobre los tipos de interés variable en contratos de préstamo. Para algunos contratos de
préstamo a interés variable, se dispone de cobertura que permite asegurar dichos tipos. Los costes
diferenciales y otras cuotas por dichos contratos se cargan, segun criterio de devengo, en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

La parte de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocera transitoriamente en el patrimonio neto al mismo tiempo que se
reconoce un activo o pasivo financiero.

7. Existencias.

Se valoran al precio de adquisicion o coste de produccién. El coste adquisicion es el importe facturado
por el proveedor, deducidos los descuentos y los intereses incorporados al nominal de los débitos mas
los gastos adicionales para que las existencias se encuentren ubicados para su venta: transportes,
aranceles, seguros y otros atribuibles a la adquisicion. En cuanto al coste de produccién, las existencias
se valoran afadiendo al coste de adquisicidn, los costes directamente imputables al producto.

La Sociedad utiliza el coste medio ponderado para la asignacion de valor a las existencias.

Los impuestos indirectos que gravan las existencias s6lo se incorporan al precio de adquisicion o coste
de produccién cuando no son recuperables directamente de la Hacienda Publica.

En cuanto a las existencias que necesitan un periodo superior al afio para ser vendidas, se incorporan los
gastos financieros en los términos previstos en la norma sobre inmovilizado material.
Los anticipos a proveedores a cuenta de suministros futuros de existencias se valoran por su coste.

La valoracién de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se reduce a su posible
valor de realizacion.

Cuando el valor neto realizable de las existencias es inferior a su precio de adquisicién o a su coste de
produccién, se efectdan las oportunas correcciones valorativas reconociéndolas como un gasto en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Si dejan de existir las circunstancias que causaron la correccién del valor de las existencias, el importe de
la correccién es objeto de reversion reconociéndolo como un ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

8. Transacciones en moneda extranjera.

La conversién en moneda nacional de los créditos y débitos expresados en moneda extranjera (divisas
distintas del euro) se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la
correspondiente operacién, valorandose al cierre del ejercicio de acuerdo con el tipo de cambio vigente
en ese momento.

Las diferencias de cambio que se producen como consecuencia de la valoracién al cierre del ejercicio de
los débitos y créditos en moneda extranjera se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y
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ganancias.
9. Impuesto sobre beneficios.

El gasto por Impuesto sobre beneficios del ejercicio, se calcula mediante la suma del impuesto corriente
que resulta de la aplicacién del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio y después de
aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variaciéon de los activos y pasivos por
impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, proceden de las diferencias temporarias definidas como
los importes que se prevén pagaderos o recuperables en el futuro y que derivan de la diferencia entre el
valor en libros de los activos y pasivos y su base fiscal, asi como las bases imponibles negativas
pendientes de compensacion y los créditos por deduccién 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.

Los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias solo se reconocen en el
caso de que se considere probable que la Sociedad vaya a tener en el futuro suficientes ganancias
fiscales contra las que poder hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento inicial de otros activos
y pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Al cierre del ejercicio 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 analisis realizados.

10. Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcidn del criterio del devengo con independencia del momento en
que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

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.

Las ventas de bienes se reconocen cuando se han transferido al comprador todos los riesgos y beneficios
significativos inherentes a la propiedad de los bienes.

Los ingresos ordinarios asociados a la prestacién de servicios se reconocen igualmente considerando el
grado de realizacion de la prestacién a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la
transaccion pueda ser estimado con fiabilidad.

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

11. Provisiones y contingencias.

Al tiempo de formular las cuentas anuales, los Administradores diferencian entre:

a) Provisiones. Pasivos que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales de probable
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materializacién para la Sociedad, cuyo importe y momento de cancelacién son indeterminados. Dichos
saldos se registran por el valor actual del importe mas probable que se estima que la Sociedad tendra
que desembolsar para cancelar la obligacién.

b) Pasivos contingentes. Obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacién esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes
de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas con respecto a las cuales
se estima que es probable que se tenga que atender la obligacién. Los pasivos contingentes no se
reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos, conforme a los requerimientos
de la normativa contable.

Las provisiones que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso que las origina 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.

12. Elementos patrimoniales de naturaleza medio-ambiental.

Al cierre del ejercicio, la Sociedad tiene diversos elementos en su activo cuyo fin es ayudar a proteger el
medioambiente. El criterio de activacion sigue los procedimientos equivalentes a la activacién de los
otros elementos del inmovilizado material. Por otra parte los gastos de gestién interna o de contratos
externos, relacionados con actividades de proteccién del medioambiente, se llevan directamente a la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

13. Criterios empleados para el registro y valoracion de gastos de personal.

a) Indemnizaciones por despido.

De acuerdo con la normativa laboral vigente, existe la obligacién de indemnizar a aquellos empleados
que sean despedidos sin causa justificada. No existen razones objetivas que hagan necesarias la
contabilizacién de una provision por este concepto.

b) Planes de pensiones.

La Sociedad no tiene ni gestiona un plan especifico de pensiones de jubilacién para sus empleados,
estando todas las obligaciones al respecto cubiertas por el sistema de la Seguridad Social del Estado.

14. Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio.

La Sociedad cuenta con una cartera de acciones con la finalidad de proceder al pago en concepto de
premio de resultados por la gestion para determinadas personas de la plantilla.

Las acciones adquiridas, se presentan en el balance como menos patrimonio propio y en su momento se
asignaran, si se cumplen las clausulas contractuales firmadas, a los definitivos titulares con la
contrapartida de los correspondientes gastos de personal.

Contabilidad.

15. Operaciones entre empresas del grupo.

En el supuesto de existir, las operaciones entre empresas del mismo grupo, con independencia del grado
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de vinculacién, se contabilizan de acuerdo con las normas generales. Los elementos objeto de las
transacciones que se realicen se contabilizaran en el momento inicial por su valor razonable. La
valoracién posterior se realiza de acuerdo con lo previsto en las normas particulares para las cuentas que
corresponda.

Esta norma de valoracion afecta a las partes vinculadas que se explicitan en la Norma de registro y
valoraci6n 132 del Plan General de Contabilidad. En este sentido:

a) Se entendera que una empresa forma parte del grupo cuando ambas estén vinculadas por una
relacién de control, directa o indirecta, andloga a la prevista en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, 0
cuando las empresas estén controladas por cualquier medio por una o varias personas juridicas que
actuen conjuntamente o se hallen bajo direccién Unica por acuerdos o clausulas estatutarias.

b) Se entendera que una empresa es asociada cuando, sin que se trate de una empresa del grupo
en el sentido sefialado, la empresa o las personas fisicas dominantes, ejerzan sobre esa empresa
asociada una influencia significativa, tal como se desarrolla detenidamente en la citada Norma de
registro y valoracion 132,

c) Una parte se considera vinculada a otra cuando una de ellas ejerce o tiene la posibilidad de
ejercer directa o indirectamente o en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas o participes, el
control sobre otra o una influencia significativa en la toma de decisiones financieras y de explotacién de
la otra, tal como se detalla detenidamente en la Norma de registro y valoracion 152.

Nota 5. Inmovilizado material

1. Andlisis del movimiento durante el ejercicio.

La composicion y el movimiento habido durante el ejercicio 2008 en las diferentes cuentas del
inmovilizado material y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y correcciones valorativas
por deterioro acumuladas han sido los siguientes:

INMOVILZADO MATERIAL (euros)

Coste

Terrenos y construcciones 11.247.860 148.420 11.396.280
Instalaciones técnicas 112.333 285.742 (3.900) 394.175
Mobiliario 5.645 86.476 92.121
Equipos proceso de informacién 4.902 4.282 (1.153) 8.031
Otro inmovilizado 0 2.039 2.039
Inmovilizado en curso 3.856 12.457.547 «12'461'402,

. . 24.3

Amortizaciones Acumuladas

Terrenos y construcciones (24.397) (62.319) (86.716)
Instalaciones técnicas (543) (33.908) 624 (33.827)
Mobiliario (7.697) (7.697)
Equipos proceso de informacién (659) (1.856) 153 (2.362)
Otro inmovilizado (430) (430)

Inmovilizado en curso
g Amottizaciones Ac

ey

¥ 1106.211)

(61
g
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Dentro de los terrenos y construcciones se incluyen seis terrenos en el Molar (Madrid) por importe de
3.397 miles de euros y las oficinas de Maria de Molina situadas en Madrid por importe de 7.409 miles de
euros de los que 4.253 miles de euros corresponden al terreno. Por lo que respecta a Instalaciones
ténicas y otro inmovilizado, éstas se corresponden con las incorporadas a la oficina de Madrid.

Por lo que respecta al inmovilizado en curso, éste se corresponde con un leasing de un parque
fotovoltaico situado en La Carolina (Jaén) por importe de 12.457 miles de euros.

Sobre los inmovilizados materiales existe dos Leasing inmobiliario cuyo saldo pendiente a 31 de
diciembre de 2008 asciende a 5,5 millones sobre las oficinas de Madrid y 9,6 millones sobre el
parque fotovoltaico de La Carolina.

La depreciacion se corresponde con la disminucion de valor de los terrenos de “El Molar” por importe de
612 miles de euros.

La empresa dispone de diversos activos, adquiridos a través de operaciones de arrendamiento
financiero, como son las oficinas de Maria de Molina y el parque fotovoltaico de La Carolina, por las
cuales como es normal en este tipo de operaciones se encuentran sujetos, respecto de la titularidad
final, al ejercicio de las opciones de compra que se han determinado. En general dichas opciones de
compra, suponen importes poco relevantes si se consideran en relacion con el conjunto de la adquisicién
y sobre las cuales existe el interés de ejecutarlas en su momento.

Las vidas dtiles que se han considerado a los efectos de calcular las amortizaciones del ejercicio son las
siguientes para las cuentas del inmovilizado material:

Anos vida
util estimada
Construcciones y edificios 50
Instalaciones técnicas 10
Maquinaria 10
Utillaje 7
Otras instalaciones 10
Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacién 4
Elementos de transporte 5
Otro inmovilizado material 5

No existen bienes totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Los principales retiros de inmovilizado material se corresponden con ventas de equipos informaticos y
bajas por no realizacién de proyectos en instalaciones técnicas.

Politica de seguros.

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan
sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La administracion revisa anualmente, o
cuando alguna circunstancia lo hace necesario, las coberturas y los riesgos cubiertos y se acuerdan los
importes que razonablemente se deben cubrir para el afio siguiente.
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Nota 6. Inversiones inmobiliarias

1. Movimientos del epigrafe

La composicion y el movimiento habido durante el ejercicio 2008 en las diferentes cuentas de
inversiones inmobiliarias y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y correcciones
valorativas por deterioro acumuladas han sido los siguientes:

INMUEBLES DE {NVERSION {euros)

Coste
Terrenos 1.066.410 1.066.410
"Construc‘ i 2.781.208 ‘ 2.781 203

Amortizaciones Acumuladas
Construcciones

En este epigrafe estan incluidas 8 villas que se mantienen en régimen de alquiler y situadas en el pueblo
de Tauro (Gran Canaria).

Sobre dichos inmuebles recaen cargas financieras por importe de 3.046 miles de euros.

Las vidas utiles que se han considerado a los efectos de calcular las amortizaciones de! ejercicio son
las siguientes, para las cuentas de Inversiones Inmobiliarias:

Aios vida
util estimada

Construcciones y edificios 50
Otro inmovilizado material Entre 5y 10 afios

No existen bienes totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2008.

Ingresos y gastos derivados

Inmuebles de Inversion
(miles de euros)

Inmuebles
Villas de Tauro 57

Villas de Tauro (4)
e i i V{
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Superficie sobre rasante

)

Inversiones Inmobiliarias

Emplazamiento
P {miles de euros)

Inmuebles
Canarias 3.616 6.261

% sobre superficie

Inmuebles
icios Hotele

S

100,00%

Politica de seguros.

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan
sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La administracion revisa anualmente, o
cuando alguna circunstancia lo hace necesario, las coberturas y los riesgos cubiertos y se acuerdan
los importes que razonablemente se deben cubrir para el afio siguiente.

Las vidas utiles que se han considerado a los efectos de calcular las amortizaciones del ejercicio son
las siguientes, para las cuentas de Inversiones Inmobiliarias:

Aios vida
util estimada

Construcciones y edificios 50
Otro inmovilizado material Entre 5 y 10 afios
Nota 7. Inmovilizado intangible.

1. Analisis del movimiento durante el ejercicio.

La composiciéon y el movimiento habido durante el ejercicio 2008 en las diferentes cuentas del
inmovilizado intangible y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y correcciones valorativas
por deterioro acumuladas han sido los siguientes:

INMOVILZADO INTANGIBLE (euros)

Coste
Aplicaciones informaticas 335

Amortizaciones Acumuladas

Apli

14
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Los elementos que se encuentran dentro de la partida de inmovilizados intangibles se corresponden con
programas informaticos y con los trabajos realizados para la pagina web de la sociedad.

Las vidas utiles que se han considerado a los efectos de calcular las amortizaciones del ejercicio son las
siguientes para las cuentas del inmovilizado intangible:

Aplicaciones informaticas 4

No existe ningin elemento del inmovilizado intangible totalmente amortizado.

Nota 8. Arrendamientos y otras operaciones de naturaleza similar.

8.1. Arrendamientos financieros.

1. Los arrendadores informaran de:
a) Conciliacion entre la inversién bruta total.
b) Conciliacion entre el importe total de los contratos de arrendamientos al principio y al

final del ejercicio.
c) Descripcion general de los acuerdos significativos.

d) Ingresos financieros no devengados y el criterio de distribucién del componente
financiero de la operacién.

e) Importe de las cuotas contingentes reconocidas.

f) La correccién de valor por deterioro

2. Los arrendamientos informaran de:

a) Para cada clase de activos, el importe por el que se ha reconocido inicialmente.

b) Conciliacion entre el importe total de los pagos futuros minimos por arrendamiento.
c) El importe de las cuotas contingentes reconocidas como gasto del ejercicio.

d) Importe total de los pagos futuros minimos que se esperan recibir.

e) Descripcion general de los acuerdos significativos.

Los activos de la empresa incluyen bienes adquiridos a través de contratos de arrendamiento
financiero. Los valores de los activos que se encuentran en éstas circunstancias son los siguientes:
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Descripcion

Terrenos 4.253.651 4253651  4.087.125 35.082
Construcciones 3.042.349 (84.857) 2957492 1447257 12423
Inmovilizado en curso 12.000.000 12.000.000  9.600.000 87.490

19.296.000 (84.857) 0 19211143 15134382 134995

Los valores iniciales por los cuales han sido reconocidos y se han activado los bienes han sido por el
menor entre el valor razonable y el valor actual.

. Pagos futuros pendientes.

Los pagos futuros pendientes tienen sus vencimientos en los siguientes plazos:

Hasta un afio (12 meses) 516.337
Entre uno y cinco afios 4.173.459
Mas de cinco afos 10.444.586
Total 15.134.382

No existen cuotas contingentes que hayan sido cargadas a la cuenta de pérdidas y ganancias durante
el ejercicio.

No existen acuerdos por subarriendos financieros no cancelables que vayan a generar ingresos
futuros.

8.2. Arrendamientos operativos.

1. Los arrendamientos informaran de:

a) Importe total de cobros futuros minimos del arrendamiento.

b) Descripcién general de los bienes y de los acuerdos.

c) Importe de las cuotas contingentes.

2. Los arrendamientos informaran de:

a) Importe total de pagos futuros minimos.

b) Importe total de pagos futuros minimos que se esperan recibir, al cierre del ejercicio.
c) Cuotas de arrendamientos y subarrendamientos operativos reconocidos.

d) Descripcion general de los acuerdos significativos.

N\»\
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La Sociedad tiene arrendado a terceros el 50% de las oficinas de Maria de Molina en régimen de
arrendamiento operativo por una duracion de tres afios a partir del 1 de junio de 2008 prorrogables
a 2 afos mas

Los cobros futuros minimos de dicho contrato de arrendamiento es de 439.930 euros hasta el 1 de
junio de 2011.

Nota 9. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Este apartado se presenta en cumplimiento del Punto 9 de la Seccidn del Contenido de la Memoria
del R.D. 1514/07. Dada la amplitud de ese Punto asi como la poca aplicabilidad de los apartados que
incluye a la realidad de la Entidad, se presenta una sintesis de algunos apartados.

9.1 Activos financieros (salvo inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas)

La empresa reconoce como activos financieros cualquier activo que sea un instrumento de
patrimonio de otra empresa o suponga un derecho contractual a recibir efectivo u otro activo
financiero, o a intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente favorables.

Dentro de éste apartado de la Memoria no se incluyen los deudores comerciales y cuentas a cobrar,
que se presentan en el epigrafe 3 del Activo Corriente.

Seguidamente se presenta el cuadro de variaciones.

Activos financieros no corrientes {euros)

Instrumentos de patrimonio Valores representativos de deuda Créditos derivados y otros

Lt
Activos a valer razonable mantenidos para negociar
y cotros con vambio en pérdidas y ganancias
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Préstamos y partidas a cobrar 45.158

Activos Disponibles para fa venta

Activos financieros corrientes (euros)

Instrumentos de patrimonio Valores representativos de deuda Créditos derivados y otros

Activos a valor razonable mantenidos para negociar

y cotros con vambio en pérdidas y ganancias 4340.000 155.259
Inversiones mantenidas hasta ef vencimiento 2.260.937
Préstamos y partidas a cobrar 58.035

Activos Disponibles para la venta
Derivados de Cobertura

a.- Activos financieros valorados a valor razonable.

En este apartado se incluyen las inversiones de la sociedad en valores admitidos a cotizacién. El
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detalle de los mismos es el siguiente:

Wt
I
i
|
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El valor razonable de este tipo de instrumentos se corresponden con 2.800.000 titulos de Realia con
un valor de cotizacién de 4.340.000 euros y unas minusvalias acumuladas de 13.383.524 euros. El
resultado de la variacion del ejercicio 2008 es de 13.860.000 euros.

Existen instrumentos para negociar correspondiente a REPOS de obligaciones el Estado con una
valoracién de 155.259 euros.

b.- Inversiones mantenidas hasta su vencimiento.

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento, con un importe de 2.260.937 euros, se
corresponden con IPF’s a 1 afio.

c.- Préstamos y otras partidas a cobrar

Se corresponden con fianzas constituidas por importe de 45.158 euros a largo plazo y con 58.035
euros a corto plazo.

9.2 Pasivos Financieros (salvo inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas).

La empresa reconoce como pasivos financieros cualquier obligacién contractual de entregar efectivo
u otro activo financiero a otra entidad o de intercambiar activos financieros o pasivos financieros con
otra entidad, en condiciones que sean potencialmente desfavorables para la entidad. También
reconoce un pasivo financiero cuando existe un contrato que sea o pueda ser liquidado utilizando los

instrumentos de patrimonio propio de la entidad.

Dentro de éste apartado de la Memoria no se incluyen los acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar que se presentan en el epigrafe 5 del Pasivo Corriente.

Seguidamente se presenta el cuadro de variaciones.

s
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Pasivos financieros no corrientes (euros)

Débitos y partidas éditos derjva
Deudas con entidades de crédito 17.489.058
Otros pasivos financieros 31.903

Derivados de Cobertura 982.280

Activos financieros corrientes (euros)

Débitos y partidas a pagar Créditos derivados

Deudas con entidades de crédito 15.691.938
Otros pasivos financieros 10.042

Derivados de Cobertura
i

IMPORTE ~ CORTOPLAZO LARGO PLAZO

BANCAJA 31/07/2011 15.000.000

CAJA DE CANARIAS 3,00% argoplazo 1828993 93495 1735498
CAJA DE CANARIAS 3,75% largo plazo 1.217.397 82119 1135278
LA CAIXA LEASING  Euribor 12 meses + 1% 13/09/2022 5.267.405

BANCAIA 6,56% 29/05/2023 9.600.000 9123 9350877
i ! E

Euribor 3
BANCAIJA 0,7t

' CAJA DE CANARIAS o ' 3,00
CAJA DE CANARIAS 3,7

LA CAIXA LEASING Euribor 12 n




Estado de Flujos de Efectivo de Montebalito S.A.
31 de diciembre de 2008

M|les de euro

Con respecto a los derivados de cobertura de flujos de efectivo el desglose es el siguiente:

{miles de euros)
TIPO DE
BANCO TIPO DE DERIVADO NOCIONAL| 2008 2009 2010 2011 2012 RESTO
INTERES FlIO
LA CAIXA 4,64% 5534 5 534
BANCAIA IRS 4,71% 15.000 15.000

T N W . . I, R

Las variaciones de valor razonable de dichos swaps son los siguientes:

DIFERENCIA
_ VALOR VALOR
SWAPS NOCIONAL (milesde |\ recapo | MERCADO EN
euros) 5008 2007 PATRIMONI
O NETO

SANTANDER (*) 3.448 (7) 7
SANTANDER (*) 717 (6) 6
BARCLAYS (*) 5.000 (2) 2
LA CAIXA 5.201 (374) (108) (266)
BANCAJA 15.000 (608) (153) (455)

| (z76)] (706}

3 29.366

Dichos derivados han sido cancelados

9.3 Empresas del grupo y asociadas
Se detalla a continuacién la informacién sobre las empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

El saldo de las participaciones en empresas del Grupo y Saciadas asciende 65.999.532,37 euros. Dicha
participacion se desglosa en:

Datos de las empresas:

Sociedades Asociadas:

%

IMPORTE  [participacion CAPITAL

SOCIEDAD DOMICILIO SOCIEDAD MATRIZ ACTIVIDAD PRINCIPAL

PARTICIPACION | directao {en euros)
indirecta

Meriodinal Solar, S.L. Madrid 10 50% Montebalito Energas 6.003.500 Promotora Parques Fotov
Renovables, S.L.



Sociedades del Grupo:

SOCIEDAD DOMICILIO

HOTELES BALITO, S.A. Gran Canaria
ALTOS DE BALITO I, S.L. Gran Canaria
ALTOS BALITO I, S.L. Gran Canaria
MERIDIONAL CANARIAS, S.A. Gran Canaria
FOTOVOLTAICA FUERTEVENTURA, S.L. Gran Canaria
MERIDIONAL EURQPA, S.L. Madrid
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES, S.L. Madrid
MONTEBALITO GERMAN FUND GMBH Berlin
RENOVABLES FUTURA, S.L. Vigo

Dichas sociedades no cotizan en Bolsa.

Correcciones valorativas por deterioro:

IMPORTE
PARTICIPACION

100.000

4.000

4,000

12.303.922

80.000

43.903.600
604.000

5.000.000

4,000.000
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directa o
100% Montebalito, S.A. 1.482.500 Hotelera
100% Montebalito, S.A. 28.000 Promotora/Inmobiliaria
100% Montebalito, S.A. 30.000 Promotora/Inmobiliaria

100% Montebalito, S.A. 12.000.000 Inmobiliaria

100% Montebalito, S.A. 80.000 Promotora/Inmobiliaria

100% Montebalito, S.A. 20.000.000 Inmobiliaria
100% Montebalito, S.A. 604.000 Energfas Renovables

100% Meridional Europa, S.L.  12.000.000 Inmobiliaria

100% Montebalito, S.A. 4,000.000 Energias Renovables

No existen correcciones valorativas y por deterioro en las participaciones

9.4 Informacién sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos

financieros

Las actividades de la Entidad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de crédito, de
liquidez, de mercado, de tipo de cambio, de tipo de interés y de precio. La gestion intenta minimizar
los riesgos citados, buscando el equilibrio entre la posibilidad de minimizarlos y el coste derivado de

eventuales actuaciones para ello.

a) Riesgo de crédito

Es bien sabido que el riesgo de crédito es vigente para cualquier organizacién y a pesar de que se
puedan mantener los maximos elementos de control, siempre es posible que surjan dificultades con
algunas operaciones. Paralelamente no siempre es factible operar con un aseguramiento total de las
operaciones de crédito, bien por los mecanismos de los aseguradores o bien por el coste de dicho

sistema.

La Entidad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. Por otra parte se mantienen
politicas para que las ventas se realicen con clientes con un historial de crédito adecuado.

b) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores

negociables y la disponibilidad de financiacion con facilidades de crédito. Dado el caracter dinamico

de las posiciones bancarias, la administracion de la Entidad tiene como objetivo intentar conseguir la
axima flexibilidad en la disponibilidad de lineas de crédito.
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c) Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio viene afectado por la evolucién de los cambios de la moneda, en el
momento en que se deben realizar operaciones en moneda distinta del euro. Cuando las operaciones
son de importes relevantes, el mecanismo que se intenta es el de asegurar las operaciones a realizar.

En cualquier caso la Entidad no ha realizado operaciones significativas, durante el ejercicio, de
inversiones, compras o ventas en monedas distintas del euro.

d) Riesgo de tipo de interés

El riesgo del tipo de interés puede afectar al calculo del valor actual de los flujos futuros de efectivo
para la determinacién del valor razonable, asi como a los costes financieros por la financiacion de las
operaciones comerciales y de los préstamos y créditos a tipo variable o bien que deban ser
renovados. La variabilidad del tipo de interés radica en la coyuntura econémica europea, pero
también la mundial.

Para la administracién de la Entidad, por la dimensién de la misma, lo mismo que suele ocurrir con
las medianas y pequefias empresas, se intenta gestionar los costes financieros a tipos de interés fijos
para evitar la variabilidad del mercado.

Montebalito 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.

La estructura de riesgo financiero a 31 de diciembre de 2008 diferenciando entre riesgo diferenciado
a tipo de interés fijo o protegido y riesgo referenciado a tipo de interés variable, es la siguiente:

miles de euros

A tipo de interés fijo o protegido 20.534.607
A tipo de interés variable 12.646.389
Endeudamiento 33.180.996
% Tipo Fijo / Total Deuda 61,89%
e) Riesgo de precio

Las operaciones de la Entidad estan sujetas al riesgo del precio de coste de las adquisiciones y a las
posibilidades de mantener unos precios de venta en el mercado que sean razonablemente
adecuados, tanto para mantener controlados los costes como para disponer de unas posibilidades
aceptables para resultar competitivos en el mercado.

Evidentemente, el peso de la tendencia del mercado es importante y de dificil control por parte de la
Entidad. En este sentido la Entidad intenta mantener la maxima informacién de las tendencias de los
precios de aprovisionamientos y de ventas con la finalidad de adelantar compras y prever la
estrategia comercial de las ventas con el tiempo suficiente. A

Por otra parte, se estd observando, en la actualidad, una tendencia negativa en los mercados en los
cuales la Entidad estd operando y la administracién estd analizando los presupuestos y estrategias
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previstas para el préximo ejercicio con la finalidad de estar preparados ante eventuales cambios en
precios, ventas o margenes.

9.5. Fondos Propios
Capital y Prima de emision

A 31 de diciembre de 2008 el Capital Social de Montebalito, S.A. asciende a 15.000.000 euros y estd
representado por 15.000.000 acciones de 1 euros de valor nominal totalmente suscritas y
desembolsados. Estas 15.000.000 de acciones estan admitidas a cotizacién en las Bolsas Espafiolas.

El unico accionista con una participacién superior al 10 por ciento es Cartera Meridional, S.A. que de
forma directa es titular de 1.277.078 acciones y de forma indirecta de 6.356.320 acciones, lo que
supone un total de 7.633.398 de acciones, representativas del 50,88 % del capital.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacién del saldo
de la prima de emisién para la ampliacién de capital y no establece restriccion especifica alguna en
cuanto a la disponibilidad de dicho saldo. La prima de emisién a 31 de diciembre de 2008 asciende a
55.552.396,50 euros. En el ejercicio 2007 se autorizé la distribucién con cargo a prima de emision la
cantidad de 0,60 euros por accién. En el ejercicio 2008 se amplié la devolucién de prima de emisién
por importe de 0,01 euros por accion. De estas cantidades queda pendiente de pago la cantidad de
0,44 euros por accién lo que corresponde a cuyo pago queda aplazado hasta el dia 15 de noviembre
de 2008.

Acciones propias

El movimiento de las acciones propias en el ejercicio 2008 ha sido el siguiente:

ENTRADAS SALIDAS

MONTEBALITO 26552 363U 39084 288 47 63563 302850  3.866.505

El valor de cotizacion a cierre de 2008 se situaba en 4,80 euros con un valor de mercado de
1.453.680 euros por lo que se tienen una minusvalias por acciones propias de 2.412.825 euros.

Participaciones en el capital
La participacién que superan el 10% del capital de Montebalito se corresponden con Cartera

Meridional, directamente o por medio de sus filiales, de un porcentaje igual o superior al 10% es la
siguiente:
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N2 DE PARTICIPACIONES

CARTERA MERIDIONAL 1.277.078
LUXCATERA 4.780.000
TRANSPESCA 248.695
MONTEBALITO 302.650
MERIDIONAL EUROPA 14.800
GESTION DE NEGOCIOS ARGOS 600.800
METAINVERSION 394.075
METAMBIENTE 5.300

Nota 10. Existencias.

La composicidn de las existencias al 31 de diciembre de 2008 es la siguiente:

{(Euros)
Terrenos 7.956.815

Dichos terrenos se corresponden con 19 parcelas ubicadas en el Municipio de Mogan. Dichas
parcelas estan como garantia de la péliza de crédito de 15 millones de euros.

A fecha de cierre del ejercicio no existen correcciones valorativas por deterioro.

No existen compromisos firmes de compra y venta, ni contratos de futuro o de opciones sobre las
existencias.

Nota 11. Deudores y acreedores comerciales

El epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” incluye los siguientes conceptos:

Deudores comerciales y otras cuentas a

cobrar

Deudas con empresas del grupo y asocidas a ¢/p 17.038.126
Clientes por ventas y prestaciones de servicios. 50.290
Clientes, empresas del grupo y asociadas. 6.156.898
Deudores varios. 1.673.847
Personal. 1.673

Activos por impuesto corriente. 532.130

El epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” incluye los siguientes conceptos:
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Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo. 20.249.452

0
Proveedores. 600 0
Proveedores, empresas del grupo y asociadas. 0 0
Acreedores varios. 6.802.708 0
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 0 0
Pasivos por impuesto corriente. 0 0
Otras deudas con las Administraciones Publicas. 90.973 0
Anticipos de clientes. 0 0

Los acreedores varios se corresponden, principalmente, con la obligaciéon de pago de la prima de emision
correspondiente al afio 2008 por importe de 6.753.881 euros.

Nota 12. Moneda extranjera

No se han producido, durante el ejercicio, operaciones significativas en moneda extranjera, ni se
mantienen elementos relevantes en el activo o el pasivo que se encuentren denominadas en moneda
extranjera.

Nota 13.  Situacién fiscal

Montebalito junto con sus filiales espafiolas tributa en régimen de consolidacion fiscal siendo
Montebalito la cebecera de Grupo.

La Sociedad mantenia al 31 de diciembre de 2008 los siguientes saldos con las Administraciones
Publicas:

2008 2007
Activos fiscales Activos fiscales

Ot det o dinstaonesiblcs._ | dswof o o oo )

Retenciones y pagos a cta
IVA/IGIC deudor 1381701
IVA/IGIC acreedor
Hda. Pca Acreedora Por IRPF 80.199
Seguridad Social 10.774
Qtros

152007 38698

152008 145,145

T, e T e e L A R
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1. Impuesto sobre Sociedades.

El Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en base al resultado contable, obtenido por la
aplicacion de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir
con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del citado impuesto. La conciliacién del
resultado contable antes de impuestos correspondiente al ejercicio 2008 con la base imponible prevista
del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Ingresos y gastos imputados

Cuenta de Pérdidas y Ganancias directamente contra el
patrimonio
Saido de ingrésos yastos - ] Ggasiaes) . (982.580)

Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Diferencias de ptimera aplicacion L 2.531.0511 (&
Ingresos por primera aplicacién 0] 0 2.531.051 0

Cartera Negociacion a V.R. 731.032
Provisién acciones Propias 1.800.019

Gastos por primera aplicacién 0 0] 0] (1.200.276)
Gastos Ampliacion de capital (1.131.727)
Gastos Primer establecimiento (68.550)

Diferencias permanentes - e T e

Gastos no deducibles 5.112

Diferencias temporarias : L e

Provisién acciones Propias

Base Imponible previa o
Compensacion Bil.Negativas i - 4y

704586
272242

Baselimponible L _ {19.856.350}

Dediiccién doble Imposicion
Eliminticidn de actives por impuestos diferidos

Cuotaliguida .. T . 6933.743 e {104.548)

a) El tipo impositivo medio ponderado, en términos nominales, aplicable en el ejercicio es del 30
%. La evolucion de este tipo medio ponderado esta influenciada por la utilizacion de las bases imponibles
de ejercicios anteriores y oras deducciones o mecanismos de ajuste que surgen de la normativa fiscal,
aunque el tipo impositivo no hayan variado.

b) Debido al tratamiento normativo de la legislacién del Impuesto sobre Sociedades, se pueden

producir diferencias tributarias, en ese impuesto, que dan lugar a la existencia de un impuesto diferido o

de un impuesto anticipado. Tales cuentas figuran en la contabilidad de las empresas. En nuestro caso, los
aldos son los siguientes:
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ACTIVOS POR IMPUESTOS PASIVOS POR IMPUESTOS
DIFERIDOS DIFERIDOS

i

Pérdidas a compensar 525027 6.097.678 0 0
Bonificaciones Pendientes de deducir por insuficiencia

cuota 573.978 704.586 0 0
Valoracion swap 0 294.684 0 0
Neto impuestos sociedades consolidacion fiscal 0 (2.119.128) 0 0
Acciones propias 562.448 (562.448) 0 0

La Administracion de la Sociedad considera que de acuerdo con sus estimaciones para los préximos
afios, los resultados futuros permitiran recuperar la totalidad de dicho crédito fiscal activado.

c) Los ejercicios abiertos a inspeccion comprenden los cuatro ultimos ejercicios. Las
declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripcion o su aceptacion
por las autoridades fiscales y, con independencia de que la legislacion fiscal es susceptible a
interpretaciones. Ei Consejo de Administracién estiman que cualquier pasivo fiscal adicional que
pudiera ponerse de manifiesto, como consecuencia de una eventual inspeccion, no tendra un efecto
significativo en las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

2. Otros tributos

En la contabilidad existe una provisién por importe de 1.487.049,77 euros correspondiente a un acta
incoada por la Administracién tributaria sobre el impuesto de sociedades del ejercicio 2003 y 2004.

Nota 14. Ingresosy gastos

Cifra de negocios y otros ingresos

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordinaria de la
Sociedad en el ejercicio 2008 es la siguiente:

Importe neto cifra de negocios 2008 2007

Alquileres 94.878

Dichos ingresos se corresponden con los alquileres del 50% de las oficinas de Maria de Molina.
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Otros ingresos 2008 2007

Repercusion de costes empresas del Grupo 782.103

totel . o e ,
Dichos ingresos se corresponden con la repercusion de costes por la utilizacion de personal, oficinas, etc.
que asume Montebalito y que luego se refacturan a las sociedades en funcién de un porcentaje
estimado por la sociedad.

Gastos de personal

La composicion de los Gastos de personal es la siguiente:

Gastos de personal 2008 2007

Sueldos y Salarios 533.037
Indemnizaciones 2.250
Seguridad Social a cargo de la empresa 112.301
Otros gastos sociales 12.808

660395

Otros gastos de explotacion

El detalle por conceptos de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 es la
siguiente:

euros

Otros gastos de explotacion 2008 2007

Arrendamientos y canones 15.265
Reparacion y conservacion 34.990
Servicios Profesionales 626.241

De los que personal externo 193.865

De los que consejo de Administracion 222.558
Primas de seguros 14.610
Servicios Bancarios y similares 79.505
Publicidad y relaciones publicas 42.620
Suministros 149.376
Otros servicios 133.592

De los que Comunidad de propietarios 59.855

D D B T s B s

Ademas dentro de esta partida se incluyen los siguientes conceptos:
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Otros gastos de explotacion 2008 2007

Otros tributos 41.822
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales  105.202
. 147.024

Ingresos y gastos financieros

El detalle por conceptos de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 es la

euros

siguiente:

Ingresos Financieros 2008 2007

Dividendos empresas del grupo 2.000.000
Dividendos otras empresas 697.237
Intereses empresas del grupo 715.418

_Intereses bancarios ‘ 322.817

Total

Gastos Financieros 2008 2007

Intereses empresas del grupo 719.277
Intereses bancarios 1.882.499
| 2.601.776

Nota 15. Provisiones y contingencias.

El detalle y el movimiento de las provisiones es como sigue:

Provisiones y contingencias

Saldo a 01-01-
Provisiones a largo plazo 2008 Altas Bajas  Otrosajustes Saldo 31-12-2008
Otras provisiones
Provision para impuestos 1.507.352 1.507.352
Provision para otras responsabilidades 1.036.831 1.036.831

Las provisiones para impuestos se corresponden por unas actas incoadas por Hacienda sobre el
impuesto de sociedades del ejercicio 2003, 2004 y 2005.

Las provisiones para otras responsabilidades se corresponden, principalmente, con un litigio sobre la
cancelaciéon de un contrato sobre unos televisores instalados por un proveedor en los apartoteles
que fueron propiedad de Montebalito. Dicho litigio esta atin pendiente
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Nota 16. Informacién sobre medio ambiente

La Sociedad cuenta con los siguientes activos relacionados con el inmovilizado material cuya finalidad
es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente:

Precio de
adquisiciéon o | Amortizacién | Correcciones | Valor neto

Inversidn segun la naturaleza .
coste de acumulada valorativas contable

hroduccion
Construcciones fotovoltaica 12.457.547

Dicha inversion se ha realizado integramente en el ejercicio 2008. Las inversiones mas significativas
realizadas durante el ejercicio por razones medioambientales ha sido la construccién del parque

fotovoltaico de la Carolina.

Nota 17. Retribuciones a largo plazo al personal

La Sociedad no ha otorgado en el ejercicio retribuciones a largo plazo al personal de aportacién o
prestacién definida con las siguientes caracteristicas:

Nota 18. Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio.

No existen acuerdos que impliquen pagos basados en instrumentos de patrimonio propios para el
ejericicio 2008. Existen pagos pendientes sobre devolucion de prima de emisién por importe de
6.753.881 euros pendientes del ejercicio 2007.

Nota 19. Subvenciones, donaciones y legados

La Sociedad no ha recibido y por lo tanto no ha contabilizado subvenciones, donaciones o legados de
ningun tipo.

Nota 20. Combinaciones de negocios

La Sociedad, el dia 27 de junio de 2008, ha procedido a la compra de participaciones de la sociedad
Renovables Futura, S.L. a la sociedad Metainversién, S.A. (sociedad del Grupo Cartera Meridional)
por importe de 4.000.000 de euros. Dicha sociedad se dedica a la promocion de techos solares.

El valor de dicha sociedad incluido los ingresos a fecha 27 de junio de 2008 era de 3.731.534 euros. El
capital social de dicha sociedad es de 4.000.000 de euros.

Nota 21. Negocios conjuntos

La Sociedad participa a través de su filial Montebalito Energias Renovables al 50%, con la sociedad
Invercartera Energia sociedad filial de Caixa Catalunya, en la sociedad Meridional Solar, S.L. dedicada
a la promocién de parques fotovoltaicos. Dicha sociedad se explota y controla conjuntamente.

Nota 22. Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones interrumpidas.

Operaciones interrumpidas

La Sociedad no mantiene ningun activo ni operaciones de estas caracteristicas, al cierre del ejercicio.



Estado de Flujos de Efectivo de Montebalito S.A.
31 de diciembre de 2008

Activos no corrientes mantenidos para la venta
La Sociedad no mantiene ningun activo ni operaciones de estas caracteristicas, al cierre del ejercicio.

Nota 23. Hechos posteriores.

En relacién con la necesidad de informar de los hechos posteriores al cierre del ejercicio, la Direccién
de la Sociedad manifiesta lo siguiente:

El dia 24 de febrero de 2009 se procedi6 a ampliar capital en la sociedad Montebalito Energias
Renovables por importe de 4.396.000 euros via aportacion de la sociedad Renovables Futura, S.L. por
importe de 3.821.628 euros que correspondia a su valor tedrico y el resto mediante reduccién de
deuda por importe de 574.372 euros. Por lo que la participacion de Montebalito en la sociedad
Montebalito Energias Renovables se situa en 5.000.000 de euros que equivale al capital social de la
misma.

El dia 30 de marzo de 2009 cesé Antonio Gonzalez Cabelios como Vicepresidente y Consejero de
Montebalito, S.A. siendo nombrado Director del Area Inmobiliaria del Grupo Montebalito, S.A.

Nota 24.  Operaciones con partes vinculadas.

El movimiento habido durante el ejercicio 2008 en las diferentes cuentas que componen este capitulo
del balance de situacion adjunto ha sido el siguiente:

Saldo a 01-01- Saldo 31-12-

2008 Aitas Bajas  Otros ajustes 2008

Participaciones a I/p en partes vinculadas
Coste 61.999.533 4,000,000 65.999.533
Desembolsos pendientes
Deterioros

Valores repesentativos de deudas

Coste
Desembolsos pendientes
Deterioros

Cuenta corriente con empresas del grupo y asociadas [neto) 1.018.465 (4.229.791) 0 (3.211.326)
Saldo deudor 12.809.738  4.228.389 17.038.127
Saldo Acreedor {11.791.272) (8.458.180} 0 (20.249.452)

Instrumentos de Patrimonio.

El detalle del movimiento habido durante el ejercicio 2008 en este epigrafe y los deterioros sobre dichos
instrumentos, junto con los porcentajes de participacion que Montebalito tiene a dicha fecha, son los
siguientes:

) Saldoa3lde
Participacion Saldoa 01 de

directa  enero de 2008

Altas Bajas  diciembre de

2008
Renovables Futura, S.L. 100% 0 4.000.000 4.000.000
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El detalle de los fondos propios de la Sociedad a dicha fecha es el siguiente:

Resultado de Beneficios/Pé

Domicilio  Capital Social ~ Reservas ejercicios rdidas del
Anteriores ejericio
Renovables Futura, S.L. Vigo 4.000.000 {34.000) {175.374) 24.863 3.815.490

Datos obtenidos de los Gltimos estados financieros disponibles.
Cuenta Corriente con empresas del grupo y asociadas.

Estos saldos se derivan basicamente de préstamos a las sociedades para la consecucién de sus
inversiones.

El detalle por Sociedad del saldo de las cuentas corrientes con empresas del grupo y asociadas se
muestra a continuacién:

Empresas del Grupo

CARTERA MERIDIONAL (1.709.303)
MONTEBALITO GERMAN FUND 100.000
HOTELES BALITO, S.A. (87.309)
FOTOVOLTAICA DE FUERTEV (62.187)
MERIDIONAL EUROPA, S.A. (11.338.229)
MERIDIONAL CANARIAS, S.A. (5.474.170)
ALTOS DE BALITO I, S.L. (3.469)
ALTOS DE BALITO |I, S.L (3.471)
FOTOVENTURA | (18)
FOTOVENTURA I (18)
FOTOVENTURA Il (18)
FOTOVENTURA IV (18)
FOTOVENTURA V . (18)
FOTOVENTURA VI (18)
FOTOVENTURA VII (18)
FOTOVENTURA VI (18)
FOTOVENTURA IX (18)
FOTOVENTURA X (18)
FOTOVENTURA XI (18)
FOTOVENTURA Xii (18)
FOTOVENTURA XIlI (18)
FOTOVENTURA XIV (18)
FOTOVENTURA XV (18)
FOTOVENTURA XVI (18)
FOTOVENTURA XVII (18)
FOTOVENTURA XVIII (18)
FOTOVENTURA XIX (18)
FOTOVENTURA XX (18)
AGRICOLA MAJORERAS, S.A. (146.159)
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES SL 16.522.574
MONTEILLUNUM, S.L. 48.072
MONTEBALITO DEVELOPMENT GmbH (1.247.213)
VASAR! DESARROLLOS ENERGETICOS S.L. 160.710
Empresas asociadas

MERIDIONAL SOLAR 696
PARQUE FOTOV PUEBLA 15 494
PARQUE FOTOV PUEBLA MATER 428
BARGAS SOLAR MATER 27.580

- (B211375]
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Transacciones con empresas del grupo y asociadas.

El detalle de las principales transacciones realizadas en empresas del grupo durante el ejercicio 2008 ha
sido:

(Euros)

Refacturacion | Prestacion Gastos Ingresos
de activos |de servicios| financieros | financieros

Meridional Europa, S.L. 205.429 346.012 2.000.000
Meridional Canarias, S.A. 291.165

Montebalito Energias Renovables, S.L. 576.674 705.493
Hoteles Balito, S.A. 9.925
SCI Faisanderie 515

Villabrazaro Solar, S.L. 3.638.996

12715933

Los ingresos financieros se corresponden con 2.000.000 de euros por dividendos y 705.493 de euros por
intereses de préstamos otorgados. Los gastos financieros se corresponden con intereses de préstamos
recibidos por dichas sociedades.

La refacturacion de activos se corresponde con la compra de paneles fotovoltaicos para el parque de
Villabrazaro por cuenta de la sociedad Villabrazaro Solar, S.L. por temas comerciales. Montebalito
refacturé a coste dichos activos.

b) Las percepciones devengadas en el curso del ejercicio por los miembros del personal de alta
direccién y los miembros del 6rgano de administracién, de cualesquiera clase y cualquiera que sea su
causa, incluidos los sueldos, salarios de los que adicionalmente desarrollan funciones como directivos
ha ascendido a:

Organo de Admon. Alta direccion
Afo actual Anterior Afio actual Anterior
Percepciones devengadas por todos los conceptos 289.518 489.403 172.686 160.000
Indemnizaciones por cese 20.000

c) Participaciones, cargos y funciones

De acuerdo con lo previsto en el articulo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades Andnimas, introducido
por la Ley 26/2003, de 17 de julio, se informa que la participacién de los Administradores en otras
empresas distintas cuyo objeto social es idéntico, andlogo o complementario al desarrollado por
nuestra Entidad, asi como los cargos, funciones y actividades desempefiadas se detallan
seguidamente:
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) . Cargo
Nombre Entidad % Participacion

desempenado
Julian Nufiez Olfas UICESA Obras y Construcciones Consejero

Nota 25. Otra informacién

Plantilla de personal

Personas empleadas en el ejercicio 2008. El nimero medio de personas empleadas en el curso del
ejercicio 2008 por categorias profesionales y la distribucién por sexos y categorias profesionales al
término del ejercicio son los siguientes:

Cat ia Profesional Plantilla Medi Plantilla a 31-12-2008
ategoria Profesiona antilla Media
;

Personal Directivo 3 3 3
Técnicos 6 4 6
Administrativos 5 1 3
Total 14 8 12

Los miembros del Consejo de Administracién al 31 de diciembre de 2008 son 8 hombresy 2 mujeres.
Honorarios de auditoria

Durante el ejercicio cerrado los auditores de cuentas de la Sociedad han devengado honorarios por
importe de 17.325 euros,

Otros negocios y acuerdos que no figuren en otros puntos de la Memoria

La Entidad no tiene acuerdos, de naturaleza o propésitos diversos, que no figuren en el balance y
sobre los que no se haya prestado la informacion correspondiente en alguna de las notas de esta
Memoria, cuyo posible impacto financiero sea relevante y que fueren necesarios para determinar la
posicién financiera de la Entidad.

Entidades bajo una unidad de decisién

Se entiende que existen entidades bajo una unidad de decision, domiciliadas en Espafia, en los
términos previstos en el punto 24.5 del contenido de la memoria del Real decreto 1514/07, de
aprobacién del Plan General de Contabilidad, cuando estan controladas por cualquier medio por una
o varias personas fisicas o juridicas, no obligadas a consolidar, que acttan conjuntamente, o porque
se hallan bajo direccion unica por acuerdos o cldusulas estatutarias.

La Entidad no se encuentra ni en la situacién de entidad controlada, ni en la situacién de sociedad
con mayor activo de un conjunto de sociedades sometidas a unidad de decision.
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Nota 26. Informacién segmentada.

La distribucién de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias de la Sociedad por
mercados geograficos es la siguiente:

Mercados geograficos Ano actual Anterior
Espafia 94.878

Resto de Europa

Resto del mundo

Importe Ventas Netas 94.878 0

La Direccion de la Sociedad considera que no es representativo presentar una segmentacién mas
amplia de los datos que se han incluido, como consecuencia de las caracteristicas poco diferenciadas
de las actividades y los mercados.
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Evolucidn de los negocios

El grupo Montebalito ha proseguido consolidando su presencia en el sector de las energias
renovables y mas concretamente en el sector fotovoltaico. De hecho el 88% de la cifra del Grupo ya
proviene de este sector.

La desinversion que se ha hecho en el sector inmobiliario se ha concretado en la venta de la
promotora inmobiliaria Meridional Perennes por parte de su filial Meridional Europa, S.L.. A su vez se
ha comprado la sociedad Renovables Futura, S.L dedicada a la instalacion de parques fotovoltaicos
en cubiertas.

Adicionalmente el Grupo Montebalito se ha desprendido de la mayor parte de su cartera de valores a
excepcion de 2,8 millones de titulos de Realia. Aunque esta venta ha ocasionado pérdidas en la
cuenta de resultados el deterioro econdémico hubiera sido mayor de continuar manteniendo dicha
posicion.

Cuenta de Resultados Montebalito, S.A. a 31 de diciembre de 2008

(Euros)
2008
Importe neto cifra de negocio 94.878
Margen Bruto | 876.981
EBITDA (Resultado de Explotacién - Amortiz. - Deteriores - Intereses) -1.026.638
EBIT (EBIDTDA + Amortiz + Deterioros) -1.827.045
Resultado antes de Impuestos -19.861.462
Resultado después de impuestos ’ -12.927.729
Amortizaciones y Deterioros -14.660.407
Cash Flow - _ Lﬁ_ —646£

La cifra de negocio del 2009 se corresponde con los alquileres de las oficinas de Maria de Molina y los
arrendamientos de Maria de Molina.
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Estructura Financiera

MAGNITUDES FINANCIERAS (Euros)

Estructurd Financiera . i
FONDOS PROPIOS 77.380.308

ENDEUDAMIENTO BANCARIO NETO 26.253.906
Créditos 33.180.996
Cartera de valores pignoradas e imposiciones a plazo 6.814.231
Tesoreria 112.859

ROE (beneficio neto/Capitales Propios) -16,71%

Las deudas con entidades financieras ascienden a 33,18 millones de euros que representa un 33% de
los fondos propios.

Acciones propias

En el ejercicio 2008 la sociedad tiene en su poder 302.850 acciones propias con un valor de coste de
3.866.505 euros, lo que supone un 2,02% del capital social

En el ejercicio 2008 la sociedad ha adquirido 39.084 acciones propias y ha vendido 4.786 acciones.

Retribucidn al accionista

El Consejo de Administracién de la sociedad decidié abonar en concepto de devolucién de prima de
emisién la cantidad de 2 céntimos de euro por accion, cantidad que se hizo efectiva el pasado 15 de
febrero aplazandose el pago de 44 céntimos de euro restantes para el 15 de noviembre de 2009
incluyéndose este punto en la préxima Junta de Accionistas. Hasta la fecha de este documento se ha
devuelto prima de emisién por importe de 0,17 euros por accién de los 0,46 céntimos aprobados
para el 2008.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los accionistas de
MONTEBALITO S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de MONTEBALITO, S.A. y de
sus sociedades dependientes que componen el Grupo Montebalito, que
comprenden el balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2008, la
cuenta de resultados consolidados, el estado de flujos de efectivo consolidado, el
estado de patrimonio neto consolidado y las notas a los estados financieros
consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién es responsabilidad del Consejo de Administracion de la Sociedad.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas
anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado. Excepto por
la salvedades mencionadas en los parrafos 3 y 4, el trabajo se ha realizado de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en Espana, que
requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion,
de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad
dominante presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance consolidado, de la cuenta de resultados consolidada, del estado de flujos
consolidado, el estado de patrimonio neto consolidado y de las notas a los estados
financieros consolidados ademas de las cifras del ejercicio 2008, las
correspondientes al ejercicio anterior. Con fecha 21 de Abril de 2008 emitimos
nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2007, formuladas conforme a las Normas Internacionales de Informacién
Financiera adoptadas por la Union Europea, en el que expresamos una opinion
favorable.

3. No hemos dispuesto de cuentas anuales auditadas de las sociedades Montebalito
German Fund, Gmbh, Montebalito Development, Gmbh, Montebalito Asset
Management, Gmbh, Talia Development One, S.R.L., Talia Development Two,
S.R.L., Talia Development Three, S.R.L., Teltos Developments, S.L.U.
correspondientes al ejercicio 2008. Por lo tanto, no podemos concluir si el valor
contable de las participaciones financieras de la sociedad en las compaiiias antes
mencionadas cumple con principios y normas contables generalmente aceptados,
aun cuando los inmuebles que componen los activos a de estas sociedades han
sido tasados a 31 de diciembre de 2008 por sociedades de tasacién
independientes recogiéndose en los estados financieros de cada una de ellas
estos activos a valor razonable.

Horwath Auditores Espafia, S.L. Reg. Merc. Madrid, Tomo 19695, Libro 0, Folio 59, Seccién 8, Hoja M-346497. C.I.F. B-83887125.
Miembro del Registro de Economistas Auditores (REA). Miembro nimero 51620 del Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC)
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4. A la fecha de emisiéon de este informe, no hemos recibido documentacién soporte
adecuada sobre la determinacion de los costes de transferencia de las
operaciones realizadas con las empresas del grupo y vinculadas tal y como prevé
la legislacion espariola al respecto (Art. 16 TRLIS). Por los motivos antes descritos
no ha sido posible verificar la adecuada valoracién de dichas operaciones y por
tanto si se pudiera poner de manifiesto ajustes necesarios sobre los mismos en el
caso de inspeccién por las autoridades fiscales.

5. Tal y como se comenta en la Memoria Adjunta, las cuentas anuales no han sido
firmadas por un Consejero de la Sociedad D. Rodolfo Nufez Ruano por
encontrarse ausente a la fecha de su formulacién

6. En nuestra opinion, excepto por los efectos de aquellos ajustes que podrian
haberse considerado necesarios si hubiéramos podido verificar las cuentas
anuales de las sociedades del grupo detalladas en el parrafo 3 y por los ajustes
que podrian haberse considerado de disponer la documentacién mencionada en el
parrafo 4, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas expresan,
en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de
la situacién financiera consolidada de MONTEBALITO, S.A. y de las sociedades
que componen el Grupo Montebalito al 31 de diciembre de 2008 y de los
resultados consolidados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo
consolidados y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio terminado
en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprensiéon adecuada, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea que
guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior, que han sido
incorporado a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 a efectos
comparativos.

7. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacién
del Grupo Montebalito, la evoluciéon de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que
la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestibn con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisiéon de informacién distinta
de la obtenida a partir de los registros contables auditados del Grupo Montebalito.

Horwath Auditores Espania, S.L.

frogudls

José Manyel Gredilla Bastos

Madrid, 21 de abril de 2009.
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Uds.: Miles de euros

ACTIVO GRUPO MONTEBALITO

A} ACTIVO NO CORRIENTE

Balance de Situacién a 31 de diciembre

de 2008 y 2007. Activo

P. ACTUAL

31/12/2008

P. ANTERIOR
31/12/2007

NOTAS

80.046

54.133

1. Inmovilizado intangible: 8 10 0
a) Fondo de comercio
[b) Otro inmovilizado intangible B 8 14

2. Inmovilizado materia 9 o 1.9
3, Inversiones inmobilarias 10 g 4003
4. Inversiones conta-b-ilizadas aplicando el método de la participacion

5. Activos financieros no corrientes 1 4315 494
6. Activos por impuesto diferido 3 1.26 55
7. Otros activos no corrientes 1

BJ ACTIVO CORRIENTE

122248

209229

1. Activos no corrientes mantenidos para la venta

2. Existencias 12 91.40 83.16
3. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar: 13 19.685 35.07
a) Clientes por ventas y prestaciones de servicios - 13 8.525 10.21
[b) Otros deudores 13 10.57 16.813
c) Activos por impuesto corriente B 3 585 8.053
4. Otros activos financieros corrientes 14 144 61.38
[5.  Otros activos corrientes 15 1431 4.903
7. Efectivoy otros activos liquidos equivalentes 16 221 10.09
TOTALACTIVO (A +B) | 20229 263461

M




Balance de Situacidn a 31 de diciembre
de 2008 y 2007. Pasivo

Uds.: Miles de euros P. ACTUAL P. ANTERIOR
PASIVO Y PATRIMONIO NETO GRUPO MONTEBALITO 31/12/2008 31/12/2007

A] PATRIMONIO NETO (A1 + A2+ A3}

A.1)}) FONDOS PROPIOS

1. Capital:

17

a) Capital escriturado

17

|b) Menos: Capital no exigido

2, Prima de emision

17

55.552

54.32

Reservas

17

27.430

28.20!

Menos: Acciones y participaciones en patrimonio propias

18

(3.978

(2.498

Resultados de ejercicios anteriores

(714

Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio

(13.247

2.98

Menos: Dividendo a cuenta

2} AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR

Activos financieros disponibles para la venta

Operaciones de cobertura

Diferencias de conversién

3
4
5
6
7
8
9. Otros instrumentos de patrimonio neto
A.
1
2
3
3

Otros
PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE Al+A2)
A.3) INTERESES MINORITARIOS

- Bo.043

B} PASIVO NO CORRIENTE 41.245 38.185
1. Subvenciones

1. Provisiones a largo plazo 19 2.592 2.592
2. Deudas a largo plazo: 20 34.37 32.016
a) Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 20 32.179 31.515
b) Otros pasivos financieros 21 2.19 50
4. Pasivos por impuesto diferido 23 2.879 3.57
5. Otros pasivos no corrientes 1.40

€) PASIVO CORRIENTE 81.006

1. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta 8.368
2. Provisiones a corto plazo

3. Deudas a corto plazo: 20 62.686 81.808
a) Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 20 62.175 81.808
|b) Otros pasivos financieros 21 51

5. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: 22 18.12 34.845
a) Proveedores 22 2.97 13.67
Ib) Otros acreedores 22 14.69 15.45
c) Pasivos por impuesto corriente 23 46 5.71.
7. Periodificaciones a corto plazo 191| 2.23
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO(A+B + C) 202.294 263.461




Cuenta de Resultados a 31 de diciembre

de 2008 y 2007
Uds.: Miles de euros P.ACTUAL  P. ANTERIOR
CUENTA DE RESULTADOS GRUPO MONTEBALITO 31/12/2008  31/12/2007
NOTAS
(+) Importe neto de la cifra de negocios 24 44.47 28.73
(+/-) Variacién de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién 25 16.72 32.0
(+) Trabajos realizados por la empresa para su activo
(-)  Aprovisionamientos 26 (47.267;' (38.571
{+) Otros ingresos de explotacién 27 1.171 90!
(-) Gastos de personal 28 (1.812 (1.770
(-}  Otros gastos de explotacion 29 (5-281 (4.183
()  Amortizacién del inmovilizado 89 (151 (1.065
(+) Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras i
(+/-) Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 30 (1.640 (1.691
(+/-) Otros resultados
ADU D PLOTACIO : 4.429
(+) Ingresos financieros 31 1,91 1.98
(-} Gastos financieros 32 (4.724 (3.625
(+/-) Variacién de valor razonable en instrumentos financieros 33,14 (13.860 {9.266
(+/-) Diferencias de cambio 34 (546 (778
(+/-) Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 35,14 (6.954 (316
ADO A RO 4.16 09
(+/-) Resultado de entidades valoradas por el método de la participacién
ADO A D p O 8.954 4
{+/-) Impuesto sobre beneficios 23 5.70 55

AR D H 0 PRUOCED P OPERACIO ) ALIA

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO
a) Resultado atribuido a la entidad dominante

b) Resultado atribuido a intereses minoritarios

_ BENEFICIO POR ACCION

Basico

-0,88|

0,2

Diluido

-0,88|

0,2




Uds.: Miles de euros
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS GRUPO MONTEBALITO

A} RESULTADO DEL EJERCICIO (de la cuenta de pérdidas y ganancias)

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto a 31 de diciembre
de 2008 y 2007. Ingresos y Gastos reconocidos.

P.ACTUAL P ANTERIOR

311212008 11212007

(13.247 2.98

1. Porvaloracion de instrumentos financieros:

) Activos financieros disponibles para la venta

b) Olros ingresos/{gastos)

2. Porcoberturas de flujos de efectivo

3. Subvenciones, donaciones y legados recibidos

4. Porganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes

B)  INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO NETO:

W

0 |

(1661

—

6. Efecto impositivo

5. Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - (130

C)  TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:

1. Porvaloracion de instrumentos financieros:

a) Activos financieros disporibles para la venta
b) Otros ingresosl(gastos)

2. Porcoberturas de flujos de efectivo

3. Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS (A +B +C)

4. Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
5. Efecto impositivo

(14408 208

%
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Uds.: Miles de euros
ESTADOS FLUJOS DE EFECTVO GRUPO MONTEBALITO

Estado de Flujos de Efectivo a 31 de diciembre de 2008 y 2007.

Meétodo Indirecto.

P.ACTUAL
31/12/2008

P.ANTERIOR
31/12/2007

A} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 2484 iy (22.780)
ltado antes de imp
2. Ajustes del resultado: 4.09 61
(+) Amortizacién del inmovilizado 15 1.06:
(+/-) Otros ajustes del resultado (netos) 3.93 (1.004
3. Cambios en el capital corriente {13.376 (50.548
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion: {250 {7.050
(-) Pagos de intereses
(-} Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio
(+) Cobros de dividendos
(+) Cobros de intereses
(+/-) Cobros/(Pagos) por impuesto sobre beneficios (250 (7.047
(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de explotacion 3
FLUJOS DE BFECTIVO DE LAS AGTIVIDADES DE INVERBION 11 #8+ 9
1. Pagos por inversiones:
(-) Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio (6.000,
(-) Inmovilizado matenal, intangible e inversiones inmobilianias (2.268 (72.804;
(-} Otros activos financieros (2.568
(-} Otros activos (4.163
2. Cobros por desinversiones: 52.40 59.100§
(+) Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio 3.60
(+) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias 362 59.100
(+) Otros activos financieros 48.44
(+) Oftros activos
3. Otros flujos de efectivo de actividades de inversion 1.439 1.987]
(+) Cobros de dividendos 78 1.824
(+) Cobros de intereses 652 163
(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de inversion
OSD 0D AS A DAD ) A ACTO z 8 868 494
1. Cobros y (pagos) por instrumentos de patrimonio: 45.01
(+) Emisién 48.65
(-) Amortizacién
(-) Adquisicion (3.631
(+) Enajenacion
2. Cobros y (pagos) por instrumentos de pasivo financiero: {22.945) 45.96
(+) Emisién 30.84 75.96
(-) Devolucién y amortizacion (53.790, (29.991
3. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (2.209 (9.370
4. Otros flujos de efectivo de actividades de fi iacié {4.712 (3.624
(-) Pagos de intereses (4.712 (3.624
(+/-) Ofros cobros/(pagos) de actividades de financiacién

C10 DE LAS VARIAGIONES DE LOS 1IPOS DE CAMBIO

E) AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (A + B+ C + D)

F) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO

G) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (E + F)

(7.802)

10.098

2.296

5.724

10.098



Cuentas Anuales Cansolidadas del Grupo Montebalita
de los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

Actividad del Grupo Montebalito

Montebalito, S.A., sus sociedades filiales y participadas constituyen un Grupo integrado por
empresas (en adelante Grupo Montebalito) que desarrollan su actividad en el sector
inmobiliario, agricola, turistico y de la energia como se detalla en el Anexo I.

Montebalito, S.A. (en adelante la Sociedad Dominante), fue constituida mediante Escritura
Publica el 3 de septiembre de 1972. Su domicilio social estd situado en Las Palmas de Gran
Canaria, calle General Vives, 23-25.

Montebalito, S.A., como Sociedad Dominante tiene como objeto social el siguiente:
“Constituye su objeto social:

1.- La promocién de toda clase de actividades inmobiliarias y la promocion, explotacion,
construccién y compraventa, por si o por medio de terceros y por cuenta propia o ajena y bajo
cualquier titulo, de solares, terrenos o inmuebles destinados a viviendas, apartamentos
turisticos, locales industriales o de negocio, hoteles y moteles, residencias, chalets,
urbanizaciones, fincas rusticas, pecuarias, o forestales y cualquier otra.

2.- La promocion y el desarrollo de negocios en el sector energético, especialmente la
construccion y explotacion de instalaciones de produccion de energia eléctrica utilizando la
cogeneracion, u otras instalaciones basadas en energia renovables, como fotovoltaica, edlica o
tratamiento de residuos, asi como cualquier otro negocio relacionado con tales fuentes de
energia y su distribucién.

Las actividades enumeradas podran ser también ser desarrolladas por la sociedad, total o
parcialmente, de modo indirecto, mediante la participaciéon de otras sociedades con objeto

analogo.”

2.- Bases de presentacion de los Estados Financieros Consolidados

a) Bases de presentacién

El Reglamento (CE} n? 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de
2002, nos comenta que 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 que la conforman, deben presentar sus cuentas consolidadas
correspondientes a los ejercicios que se iniciaron a partir del 1 de enero de 2005 conforme a
las Normas internacionales de Informacién Financiera que hayan sido previamente adoptadas
por la Unién Europea.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Montebalito, S.A. del ejercicio 2008, 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 Montebalito, han sido formuladas por los
Administradores de la Sociedad Dominante en reunién de su Consejo de Administracién
celebrada el dia 28 de marzo de 2008, de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera por la Unién Europea, aplicando los principios de
consolidacion, politicas contables y criterios de valoracién descritos en la nota 4, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo al 31 de



Cuentas Anuales Consolidados del Grupo Montebalito
de los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

diciembre de 2008 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 ejercicio 2008.

b) Cambio de criterios contables y errores contables

En el ejercicio 2007 el Grupo Montebalito decidié cambiar el criterio de registro contable para
sus inversiones inmobiliarias, de coste a valor razonable. Dicho cambio de criterio se efectud
con el objetivo de facilitar la comparabilidad con el resto de las sociedades inmobiliarias
cotizadas, que utilizan mayoritariamente el criterio de valor razonable, y al entender que dicho
método refleja de forma mas veraz el valor del patrimonio del Grupo.

A continuacion se detallan los ajustes de las partidas de Balance y Cuenta de Resultados del
ejercicio 2007 a fin de ser comparados con las partidas del ejercicio 2008.

b.1.- Prima de emision.

Con fecha 14 de diciembre de 2007 la Junta General de Accionistas autorizé la distribucion con
cargo a prima de emision la cantidad de 0,60 euros por accién durante y a lo largo del ejercicio
2008 a razon de 0,15 euros por accidn con periodicidad trimestral, delegando en el Consejo las
fechas concretas de pago.

Segun la NIC 32 en su parrafo 11, 16 y 19.a indica que “un pasivo financiero es cualquier pasivo
que presenta una obligacion contractual de entregar efectivo u otro activo financiero a otra
entidad y no fuese o pudiese ser liquidado con los instrumentos de patrimonio propio del
emisor’, y que “la existencia de una restriccion, sobre la capacidad de la entidad para
satisfacer una obligacién contractual no anulara la obligacién contractual de la entidad ni el
derecho contractual del tenedor del instrumento financiero”.

Por ello, la entidad, en el ejercicio 2007 ha ajustado el valor de la prima de emision en 8.838
miles de euros pasando, por tanto, de 63.166 miles de euros a 54.327 miles de euros
aumentando la partida de Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a ¢/p por el mismo
importe (pasivo financiero).

b.2.- Periodificaciones a corto plazo y Deudas a corto plazo.

Eliminacién de los intereses diferidos del Leasing de la Caixa, por cambios en criterio contable,
por importe de 2.804 miles de euros disminuyendo la partida de periodificaciones a corto
plazo en dicha cantidad. Las deudas a I/p disminuyen en 2.484 miles de euros y las deudas a
¢/p disminuyen en 320 miles de euros.

b.3.- Reclasificacion de los activos fotovoltaicos a existencias.

Puesto que la operativa del Grupo, referente a los activos fotovoltaicos, es la promocién y
posterior venta de parques fotovoltaicos (aunque antes de dicha venta los mantenga en
explotacidn) se ha procedido a reclasificar dichos activos de la partida de Inmovilizado material
a Existencias. Si en el periodo estimado de venta (6 meses) la entidad no hubiera vendido
dichos parques estos serian reclasificados como inmovilizado material amortizandolos. En la
venta de estos activos se reconoce como “importe neto de cifra de negocio” por la suma del



Cuentas Anuales Consolidodos del Grupo Montebolito
de los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

precio de las acciones mas el importe de la deuda neta afecta a dichos activos al tiempo que se
dan de baja las existencias con cargo al epigrafe variacion de existencias.

La reclasificacion de dichos activos ha supuesto disminuir el inmovilizado material por importe
de 38.571 miles de euros y aumentar la partida de existencias por el mismo importe asi como

aumentar la partida de variacion de existencias y aumentar los costes por aprovisionamientos
por dicho importe.

b.4.- Reclasificacion de deudas a I/p como ¢/p por aquellos pasivos que financian existencias.

Se ha procedido ha reclasificar las deudas con entidades de crédito de I/p a ¢/p de aquellos
pasivos que financian existencias con un periodo de realizacién inferior al afio. La misma ha
supuesto disminuir la partida de deudas con entidades de crédito a |/p por un importe de
5.394 miles de euros (correspondiente a la promocidn de viviendas) y de 32.254 miles de euros
correspondiente a la financiacidn de parques fotovoltaicos al tiempo que se aumenta la
partida de las deudas con entidades de crédito a ¢/p en 37.648 miles de euros.

b.5.- Reclasificacién de inmuebles de inversién a inmovilizado material.

En el ejercicio 2007 se declar6 como inmuebles de inversion la Finca situada en Fuerteventura
y los terrenos de El Molar. El Grupo ha determinado que dichos activos, en la actualidad, no
cumple los requisitos como para clasificarlos como inmuebles de inversién procediendo asi a
su reclasificacion ya que el fin al que van a ser destinados no es para la obtencién de rentas via
arrendamiento o para obtener plusvalias sino para destinarlos a activos fotovoltaicos. Esta
reclasificacion no tiene efectos en los resultados del ejercicio 2007 ya que estaban valorados a
coste por considerarse terrenos. El importe de dicha reclasificacion asciende a 5.187 miles de
euros. Dicha reclasificacion se ha realizado ya que dichos activos no tienen la

A continuacion se detalla un Balance a cierre del ejercicio 2007 con los ajustes realizados a fin
de poder ser comparado con el ejercicio 2008:



Cuentas Anuales Cansolidados del Grupo Montebalito
de las ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

. JUSTES 31/12/2007

ACTIVO (miles de euros) 31/12/2007 A AUSTADO
I. Inmovilizado intangible, 0 0 0
II. tnmovilizado material, 46.519 (33.384) 13.135
HL. Inversiones inmobiliarias. 45.220 (5.187) 40.033
IV, Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo. 0 0
V. Inversiones financieras a largo plazo. 494 494
VI. Activas por impuestos diferidos. 555 555

VIl. Otros activos no corrientes 15 15

I Activos no corrientes mantenidos para la venta. 14.597 14,597
II. Existencias. 44,597 38.571 83.168
1l Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. 35.077 35.077
V. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. 0 0
V. Inversiones financieras a corto plazo. 61.388 61.388
V1. Periedificaciones a corto plazo y otros activos. 7.707 (2.804) 4.903
VIl. Efectivo y otros activos liquides equivalentes. 10.097 10.097

31/12/2007

] i JUSTES
PATRIMONIO NETO Y PASIVO {miles de euros) 31/12/2007 A AJUSTADO

e

A-1) Fondos propios. 106.857 {8.838)
. Capital. 15.000 15.000
il Prima de emision. 63.166 (8.838) 54.327
ill. Reservas. 28.205 28.205
IV, (Acciones y participaciones en patrimanio propias). (2.498) {2.498)
V. Resultados de ejercicios anteriores. 0 ]
VI. Otras aportaciones de socios. 0 0
VII. Resultado del ejercicio. 2,984 2.984
VIl (Dividendo a cuenta). 0 0
1X. Otros instrumentos de patrimonio neto. 0 0
A-4) Socios externos 0 0
I. Provisiones a largo plazo. 2.592 2.592
il. Deudas a largo plazo. 72.149 {40.132) 32.016
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo. 0 0
IV. Pasivos por impuesto diferido. 3,575
V. Periodificaciones a largo plazo y otros pasivos no corrientes

1. Pasivos no corrientes vinculados con activos mantenidos para la venta 8.368 8.368
I, Provisiones a corto plazo. ’ 0 0
HI. Deudas a corto plazo. 44.480 37.328 81.808
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo. 1 1
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar. 26.003 8.838 34.844
VI. Periodificaciones a corto plazo y otros pasivos corrientes 2.237 2.237




Cuentas Anuales Cansalidadas del Grupo Mantebalita
de los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

¢) Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros por ser ésta la moneda del entorno
econdmico principal en el que opera el Grupo. Existen filiales cuya moneda funcional es
distinta a la del euro procediéndose, para su conversion, del siguiente modo:

1.- Los activos y pasivos de cada uno de los balances presentados, se convertiran al tipo de
cambio de cierre en la fecha del correspondiente balance;

2.- Los ingresos y gastos de cada una de las cuentas de resultados, se convertiran a los
tipos de cambio en la fecha de cada transaccién; y

3.- todas las diferencias de cambio que se produzcan como resultado de lo anterior, se
reconoceran como un componente separado del patrimonio neto.

Las diferencias de cambio surgidas en una partida monetaria que forme parte de la
inversién neta en un negocio en el extranjero de la entidad, se reconocera en el resultado
del ejercicio de los estados financieros separados de la sociedad que informa. En los
estados financieros que contengan al negocio en el extranjero, esas diferencias de cambio
se reconoceran inicialmente como un componente del patrimonio neto. Y posteriormente
se reconocera en el resultado cuando se enajene.

Transacciones en moneda extranjera:

Una transaccién en moneda extranjera es toda transaccion cuyo importe se denomina o
exige su liquidacién, en una moneda distinta a la moneda funcional de la Sociedad.

En cada fecha de balance:

1.- Las partidas monetarias en moneda extranjera se convertiran utilizando el tipo de
cambio de cierre.

2.- Las partidas no monetarias en moneda extranjera que se valoren a términos de coste,
reconvertiran utilizando el tipo de cambio en la fecha de la transaccion.

3.- Las partidas no monetarias en moneda extranjera que se valoren a valor razonable, se
convertirédn utilizando los tipos de cambio de la fecha en que se determine este valor
razonable.

Las diferencias de cambio que surjan al liquidar las partidas monetarias se reconoceran en
el resultado del ejercicio en el que se produzcan.
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¢) Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad Dominante.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Direccién del Grupo para cuantificar, algunos de
los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La valoracién de activos y fondos de comercio para determinar la existencia de
pérdidas por deterioro de los mismos.

- Lavida util de los activos materiales.

- Las hip6tesis empleadas para el calculo del valor razonable de los instrumentos
financieros.

- La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos de importe indeterminado o
contingentes.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion
disponible en la fecha de formulacion de estas cuentas anuales 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 préximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los
efectos del cambio de estimacién en las correspondientes cuentas anuales consolidadas
futuras.

d) Principios de consolidacién

La consolidacion se ha realizado por el método de integracion global para aquellas sociedades
sobre la que se tiene un dominio efectivo por tener la mayoria de votos en sus 6rganos de
representacion y decision y por el método proporcional se han consolidado aquellas
sociedades gestionadas conjuntamente con terceros.

Son sociedades dependientes aquellas en las que la sociedad dominante controla la mayoria
de los derechos de voto o, sin darse esta situacion, tiene facultad para dirigir las politicas
financieras y operativas de las mismas.

La consolidacién de las operaciones de la sociedad dominante y de las sociedades
dependientes consolidadas se ha efectuado siguiendo los siguientes principios basicos:

d.1 En la fecha de adquisicion, los activos, pasivos y pasivos contingentes de la sociedad
filial son registrados a su valor razonable en dicha fecha. En el caso de que exista una
diferencia positiva entre el coste de adquisicion de la sociedad filial y el valor razonable de
los activos y pasivos de la misma, correspondientes a la participacién de la matriz, esta
diferencia es registrada como fondo de comercio. En el caso de que la diferencia sea
negativa, ésta se registra con abono a la Cuenta de Resultados Consolidada.

d.2 El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los
resultados de las sociedades dependientes consolidadas por integracion global se
presenta, respectivamente, en los epigrafes “Patrimonio neto — De Accionistas
Minoritarios” del Balance de Situacion Consolidado y “Resultado del ejercicio de
Accionistas Minoritarios” de la Cuenta de Resultados Consolidada.
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d.3 Existen sociedades extranjeras filiales con moneda distinta del euro. En particular, las
sociedades rumanas Talia 1, 2 y 3 dependientes de Meridional Europa, S.L. cuya moneda
funcional es el Ron.

d.4 Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por integracion
global se han eliminado en el proceso de consolidacion.

e) Variaciones del perimetro de consolidacion

Las variaciones habidas en el perimetro de consolidacién del Grupo Montebalito durante los
ejercicios 2008 y 2007 han sido las siguientes:

Entradas al perimetro de consolidacion

En el ejercicio 2007 se ha producido las siguientes entradas en el perimetro de Consolidacion:

Sociedades Asociadas:

SOCIEDAD DOMICILIO % PARTICIPACION SOCIEDAD MATRIZ CAPITAL [eneuros]  ACTIVIDAD PRINCIPAL
Parque Fotov. Puebla Montalban Mater Madrid 50% Montebalito Energias Renovables, S.L. 4,000 Gestora de Parque Fotov
Parque Fotov Puebla Montalban 15, S.L Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 2000 Energias Renovables
Herencia Solar Meridional Mater Madrid 50% Montebalito Energias Renovables, S.L. 4,000 Gestora de Parque Fotov
Bargas Solar Meridional Mater Madrid 50% Montebalito Energias Renovables, S.L. 4,000 Gestora de Parque Fotov
Abenojar Solar Meridional Mater Madrid 50% Montebalito Energfas Renovables, S.L. 4,000 Gestora de Parque Fotov
Sociedades del Grupo:

SOCIEDAD DOMICILIO % PARTICIPACION SOCIEDAD MATRIZ (APTAL[eneuros]  ACTIVIDAD PRINCIPAL
Herencia Solar Meridional 23 a 44, S.L Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 88.000  Energias Renovables
Abendjar Solar Meridional 26 a 50, S.L Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 100.000  Energias Renovables
Bargas Solar 26.a 50, S.L Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 100000 Energias Renovables
Parque Fotov Puebla Montalban 8 a 14, S.L. Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 28000  Energias Renovables
Parque Fotov Puebla Montalban 8 a 14, S.L. Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 2000  Energias Renovables
Talia Developments One, SRL. Rumania 100% Meridional Europa, S.L. 30.000  Promotora/imobiliaria
Montebalito German Fund GMBH Alemania 100% Montebalito, SA. 1.000.000 Inmobiliaria
Tettos Developments SRL Bulgaria 100% Meridional Europa, S.L 2556 Promotora/Inmobiliaria
Montebalito Developments GMBH Alemania 100% Meridional Europa, S.L. 3.000.000 Inmobiliaria
Montebalito Asset Management GMBH Alemania 100% Meridional Europa, S.L 50.000 Inmobiliaria
Talia Developments Two, SR.L. Rumania 100% Meridional Europa, S.L. 1.000  Promatora/inmobiliaria
Talia Developments Three, S.R.L. Rumania 100% Meridional Europa, S.L. 1.000  Promotora/Inmobiliaria
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Sociedades del Grupo:

SOCIEDAD DOMICILIO % PARTICIPACION SOCIEDAD MATRIZ CAPITAL{eneuros)  ACTIVIDAD PRINCIPAL
Herencia Solar Meridional 23a 44, S.L Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 88.000  Energias Renovables
Abendjar Solar Meridional 26 a 50, S.L Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 100.000  Energias Renovables
Bargas Solar 262 50, S.L Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 100.000  Energias Renovables
Parque Fotov Puebla Montalban 8 a 14, S.L. Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 28000  Energias Renovables
Parque Fotov Puebla Montalban 8. 14, S Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L. 2000  Energias Renovables
Talia Developments One, S.R.L. Rumania 100% Meridional Europa, S.L. 30.000  Promotora/Inmobiliaria
Montebaito German Fund GMBH Alemania 100% Montebalito, S.A. 1.000.000 Inmobiliaria
Teltos Developments SRL Bulgaria 100% Meridional Europa, S.L. 2556 Promotora/inmobiliaria
Montebalito Developments GMBH Alemania 100% Meridional Europa, S.L. 3.000.000 Inmobiliaria
Montebalito Asset Management GMBH Alemania 100% Meridional Europa, S.L. 50.000 Inmobiliaria
Talia Developments Two, S.R.L. Rumania 100% Meridional Europa, S.L. 1.000  Promotora/lnmobiliaria

En el ejercicio 2008 se ha producido las siguientes entradas en el perimetro de Consolidacion:

CAPITAL [en miles

SOCIEDAD DOMICILIO % PARTICIPACION SOCIEDAD MATRIZ s ACTIVIDAD PRINCIPAL
MONTEILLUNUM, S.A. Madrid 100% Montebalito Energas Renovables, 5. 120 Energias Renovables
VASARI DESARROLLOS ENERGETICOS, S.L. Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L 72 Energias Renovables
FOTOVOLTAICA LA JORQUERAIAIX, S.L Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L 57 Energias Renovables
VILLABRAZARO SOLAR, S.L. Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L 3 Energias Renovables
VILLABRAZARO SOLAR 1 A 50,S.L. Madrid 100% Montebalito Energias Renovables, S.L 150 Energlas Renovables
RENOVABLES FUTURA, S.L Madrid 100% Montebalito, S.A. 4,000 Energias Renovables
LA MOA SOLAR FOTOVOLTAICA, S.L. Madrid 100% Montebalito, S.A. 4 Energfas Renavables

Salidas del perimetro de consolidacion

En el ejercicio 2007 no se ha producido ninguna salida en el perimetro de consolidacion.

En el ejercicio 2008 se ha producido las siguientes bajas en el perimetro de Consolidacién:

BENEFICIO /
SOCIEDAD CATEGORIA FECHA EFECTIVA % VOTOS DADOS DE BAJA PERDIDA {miles de
euros)
SAS MERIDIONAL PYRENNEES DEPENDIENTE 26/06/2008 100 1,600
HERENCIA SOLAR MERIDIONAL 23 A 44, S.L. DEPENDIENTE 28/07/2008 100 2713
ABENOJAR SOLAR MERIDIONAL 26 A 50, S.L. DEPENDIENTE 28/07/2008 100 2873
ABENOJAR SOLAR MATER, S.L. DEPENDIENTE 28/07/2008 50 376
HERENCIA SOLAR MATER, S.L. DEPENDIENTE 28/07/2008 50 274
SCI Faisanderie DEPENDIENTE 31/11/2008 100 498

Las variaciones mas significativas corresponden a las siguientes operaciones:
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20 de febrero de 2008 se constituye la sociedad Monteillunum, S.A. con un Capital Social de
120.000 euros. El Capital Social lo suscribe por completo Montebalito Energias Renovables,
S.L.. La actividad de esta sociedad es la fabricacion y ensamblaje de paneles fotovoltaicos.

Con fecha 30 de abril de 2008 se adquiere el Subgrupo Vasari Desarrollos Energéticos, S.L. por
importe de 1.052.686,27 euros. Dicha compra de participaciones la suscribe totalmente
Montebalito Energias Renovables, S.L. Vasari Desarrollos Energéticos, S.L. es la matriz de las
sociedades Fotovoltaica La Jorquera | a XIX, S.L. y posee todas las participaciones de éstas
excepto una que estad en poder de Montebalito Energias Renovables, S.L. La actividad de estas
sociedades es la generacion de electricidad fotovoltaica por la creacién de un parque
fotovoltaico situado en el término municipal de La Carolina (Jaén).

El 9 de mayo de 2008 se adquiere las participaciones de la sociedad Villabrazaro Solar, S.L. por
un importe de 3.500.000 euros. La actividad de esta sociedad es la generacion de electricidad
fotovoltaica por la creacién de un parque fotovoltaico situado en el término municipal de
Villabrazaro (Zamora).

El 9 de mayo de 2007 se constituyen las 50 sociedades dependientes de Villabrazaro Solar por
un capital de 3.005,06 euros cada una. El capital fue suscrito totalmente por Villabrazaro Solar,
S.L.. Estas sociedades son las que ostentan las licencias de produccién de electricidad del
parque fotovoltaico situado en el término municipal de Villabrazaro (Zamora).

El dia 28 de junio de 2008 se adquiere el subgrupo Renovables Futura, S.L. por importe de
4.000.000 de euros a la sociedad Metainversion (sociedad del grupo Cartera Meridional, S.A.).
A su vez Renovables Futura es propietaria del 100% de las participaciones de La Moa Solar
Fotovoltaica, S.L. La actividad de estas sociedades es la produccion de electricidad fotovoltaica
sobre techos solares.

El 28 de junio de 2008 se procede a la venta de las participaciones de la sociedad SAS
Meridional Pyrennes por parte de la sociedad Meridional Europa, S.L. a la sociedad
Metainversion (sociedad del grupo Cartera Meridional). Esta sociedad estds dedicada a la
promocion de viviendas de lujo en Biarritz.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2008 se ha procedido a ampliar capital de la sociedad
Montebalito Energias Renovables por importe de 4.396.000 de euros hasta alcanzar los
5.000.000 de euros. Dicha ampliacion la ha suscrito completamente Montebalito, S.A.
mediante aportacién del subgrupo Renovables Futura por su valor teérico que resulta del
ultimo Balance cerrado a 31 de diciembre de 2008 por importe de 3.821.628 euros y 574.372
euros como compensacion de créditos a favor de la sociedad matriz. Con esta operacion
Renovables Futura deja de pertenecer directamente de Montebalito, S.A. a depender
indirectamente a través de Montebalito Energias Renovables, S.L.

El 16 de febrero de 2009 se ha procedido a ampliar capital de la sociedad La Moa Fotovoltaica,
S.L. por importe de 176.000 euros mediante capitalizacion de créditos otorgados por

Renovables Futura, S,.L.hasta alcanzar la cifra de 180.000 euros.

El 28 de diciembre de 2008 se liquid6 la sociedad Faissanderie.

\
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3.- Distribucion del resultado de la Sociedad Dominante

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

Bases de Reparto

Resultado del Ejercicio (12.927.729) (713.759)
Aplicacion '

A Reserva Legal

A Reserva de Inversion en Canarias

A Reservas Voluntarias

A Dividendos

A Negativos de Ejercicios Anteriores (12.927.729) (713.759)

4.- Normas de Valoracién

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracién de las Cuentas Anuales
Consolidadas adjuntas han sido las siguientes:

a) Inmovilizado material

El inmovilizado material se halla valorado por su coste, neto de su correspondiente
amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que haya experimentado.

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

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias siguiendo el principio del devengo.

Los intereses y otras cargas financieras incurridos durante el periodo de construccién del
inmovilizado material se consideran como mayor coste del inmovilizado en curso.

Los activos en construccion destinados a la produccidn, a fines administrativos, o a otros fines
aun por determinar, se registran a su precio de coste, deduciendo las pérdidas por deterioros
de valor reconocidas. La amortizacion de este tipo de activos comienza cuando los activos
estén listos para el uso para el que fueron concebidos.

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

Con ocasion 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
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concepto de amortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util
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 reversidon de la pérdida por deterioro
contabilizada en periodos anteriores y ajustan, en consecuencia, los cargos futuros en
concepto de amortizacién. En ningan caso, la reversion de la pérdida por deterioro de unos
activos 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.

El inmovilizado material se amortiza linealmente, repartiendo el coste de los activos entre los
afos de vida atil estimada, segun el siguiente detalle:

COEFICIENTE
iInmuebles 2%
Instalaciones técnicas y magquinaria 10%
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10%
Elementos de transporte 14%
Equipos para proceso de informacién 12%

b) Inmuebles de inversion

Este epigrafe del balance de situacion consolidado adjunto recoge todas las propiedades de
inversidn alquiladas o que esté previsto alquilar en régimen de arrendamiento operativo.

Las inversiones inmobiliarias se presentan a su valor razonable a la fecha de cierre del ejercicio
Yy no son objeto de amortizacién anual. 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.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periédicamente el valor razonable de los
elementos de inversiones inmobiliarias entendiendo como tal el precio al cual estarian
dispuestas dos partes bien informadas a realizar una transaccién. Dicho valor razonable se
determina tomando como valores de referencia las tasaciones realizadas por expertos
independientes anualmente, de forma que al cierre del ejercicio el valor razonable indicado
refleja las condiciones de mercado de los elementos de propiedades de inversién a dicha
fecha. Los beneficios o pérdidas derivadas de variaciones en el valor razonable de los
inmuebles de inversién se incluyen en los resultados del periodo en que surjan. Durante el
periodo de ejecucion de obras, el activo no se revaloriza y unicamente se capitalizan los costes
de ejecucion y gastos financieros. En el momento que dicho activo entra en explotacién se
registra a valor razonable.

En el ejercicio 2008 la metodologia utilizada para determinar el valor razonable de las
inversiones inmobiliarias del Grupo han sido, fundamentalmente, por descuento de flujos de
caja, que consiste en capitalizar las rentas netas de cada inmueble y actualizar los flujos
futuros, aplicando tasas de descuento de mercado ademas de tomar, también, como
referencia la localizacion del inmueble y los precios de venta para inmuebles de misma
categoria. Los inmuebles se valoran de forma individual.
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Las tasaciones de los inmuebles ubicados en Espafia y Francia han sido realizadas por TINSA 'y
los situados en Alemania han sido realizadas por GUTACHTEN.

Bienes en régimen de arrendamiento financiero

Los derechos de uso y de opcion de compra derivados de la utilizacién de inmovilizaciones
materiales considerados en régimen de arrendamiento financiero se registran por el valor de
contado del bien en el momento de la adquisicion, clasificindose segun la naturaleza del bien
afecto al contrato cuando los términos del arrendamiento se transfieran significativamente al
Grupo todos los riesgos y ventajas de la propiedad del bien. Al 31 de diciembre de 2008, la
totalidad de dichos derechos corresponden a bienes para uso propio, y en consecuencia, se
valoran a precio de adquisicién.

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.

c) Activos no corrientes mantenidos para la venta

En este apartado se recogen el valor de partidas individuales que forman parte de una unidad
de negocio que se pretende enajenar cuya venta es altamente probable que tenga lugar, en las
condiciones en las que tales activos se encuentren actualmente, en el plazo de un afio a contar
desde la fecha a la que se refieren estas cuentas anuales consolidadas. Por tanto, la
recuperacion del valor de estas partidas previsiblemente tendra lugar a través del precio que
se obtenga en su enajenacion. Concretamente, los activos inmobiliarios u otros no corrientes
recibidos por las entidades consolidadas para la satisfaccion, total o parcial, de las obligaciones
de pago frente a ellas de sus deudores se consideran “Activos no corrientes en venta”, salvo
que las entidades consolidadas hayan decidido hacer uso continuado de estos activos.

Los activos no corrientes en venta se valoran, generalmente, por el menor importe entre su
valor razonable menos los costes de venta y su valor en libros, calculado en la fecha de su
asignacion a esta categoria. Los activos no corrientes en venta no se amortizan mientras
permanezcan en esta categoria.

d) Deterioro del valor de los activos materiales y activos intangibles y existencias

En la fecha de cada cierre de ejercicio, el Grupo Montebalito 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 de 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 flujos de fondos que sean
independientes de otros activos, el Grupo calcula el importe recuperable de la unidad
generador de efectivo a la que pertenece el activo.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros de
activo se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que
el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado
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de no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo en ejercicios
anteriores y se reconoce en el resultado del ejercicio.

e) 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, aquellas en la que los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien objeto del arrendamiento se transfieren al
arrendatario, quien, habitualmente, tiene la opcién de adquirirlo al finalizar el contrato en las
condiciones acordadas al formalizarse la operacion.

Cuando las entidades consolidadas actiian como arrendatarias, presentan los activos que esta
adquiriendo segun la naturaleza del bien objeto del contrato y, al mismo tiempo, un pasivo por
el mismo importe. Estos activos se amortizan, si son inmovilizaciones materiales.

Los ingresos y gastos financieros con origen en estos contratos se abonan y se cargan,
respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de forma que el rendimiento

se mantenga constante a lo largo de la vida del contrato.

Arrendamientos operativos

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

Los ingresos procedentes de los contratos de arrendamiento, cuando las entidades
consolidadas actian como arrendadoras, se reconocen en la cuenta 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 duracion del arrendamiento.

f) Instrumentos financieros
f.1. Activos financieros

El Grupo clasifica sus inversiones financieras, ya sean permanentes o temporales en cuatro
categorias:

- Inversiones a mantener hasta su vencimiento: aquellas que el Grupo Montebalito
tiene intencion y capacidad de conservar hasta su extincién, y que también son
/ contabilizadas a su coste amortizado.
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- Activos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados: incluye la
cartera de negociacion y aquellos activos financieros que se gestionan y evaltan segun
el criterio de valor razonable. Figuran en el Balance de Situacién Consolidado por su
valor razonable y las fluctuaciones se registran en la Cuenta de Resultados
Consolidada.

- Préstamos y cuentas a cobrar: Se registran a su coste amortizado, correspondiente
éste, basicamente, al efectivo entregado, menos las devoluciones del principal
efectuadas, mas los intereses devengados no cobrados en el caso de préstamos, y al
valor actual de la contraprestacidn realizada en el caso de cuentas por cobrar.

- Instrumentos derivados: En este caso son coberturas de flujos de efectivo, ya que se
esta cubriendo la exposicién a la variacion de los flujos de efectivo que se atribuye a
un riesgo particular asociado con un activo o pasivo previamente reconocido como la
totalidad o algunos de los pagos futuros de interés de una deuda a interés variable. En
este caso se contabilizara de la forma siguiente; (i) la parte de la pérdida o ganancia
del instrumento de cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz se
reconocera directamente en el patrimonio neto, a través del estado de cambios de
patrimonio neto; y (ii) la parte ineficaz de la pérdida o ganancia del instrumento de
cobertura se reconocera en el resultado del ejercicio.

Las compras y ventas de activos financieros instrumentadas mediante contratos
convencionales se contabilizan utilizando el método de la fecha de negociacion.

f.2. Pasivos financieros y patrimonio neto

Los pasivos financieros y los instrumentos de capital se clasifican conforme al contenido de los
acuerdos pactados.

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

Los instrumentos de capital se registran generalmente por el efectivo recibido, neto de los
costes incurridos en la transaccion.

Los préstamos bancarios y descubiertos bancarios que devengan intereses se registran por el
importe recibido, neto de costes directos de emision. Los gastos financieros se contabilizan
segun el criterio de devengo en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada utilizando el
método de 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 produzcan.

Los acreedores comerciales no devengan interés y se registran por su valor nominal.

g) Existencias
Este epigrafe del Balance de situacién recoge los activos que las entidades consolidadas:
1.- Mantienen para su venta en el curso ordinario de su negocio.

2.- Tienen en proceso de produccidén, construccién o desarrollo con dicha actividad.
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3.- Prevén consumirlos en el proceso de produccién o en la prestacion de servicios.

Se consideran existencias los terrenos y demas propiedades que se mantienen para su venta o
para su integracion en una promocion inmobiliaria.

Terrenos y solares

Destinados a promociones inmobiliarias. Se valoran a su precio de adquisicién, incrementado
por los costes de las obras de urbanizacion, si los hubiere, los gastos relacionados con la
compra (Impuesto den Transmisiones Patrimoniales, gastos de Registro, etc.) y los gastos
financieros incurridos en el periodo de ejecucién de las obras de urbanizacién, o el de mercado
en supuesto que éste fuese inferior.

Promociones en curso y promociones construidas({inmobiliarias y fotovoltaicas

Los trabajos en curso, asi como los edificios ya finalizados se valoran al coste de produccién
que incluye el coste de los materiales y trabajo de contratistas incorporado, mano de obra, los
gastos directos de produccion en los que se haya incurrido, asi como la parte que
razonablemente corresponde de los costes indirectamente imputables a tales partidas.

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

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

Para los parques fotovoltaicos, si en el periodo estimado de venta (6 meses) la entidad no
hubiera vendido dichos parques estos serian reclasificados como inmovilizado material
amortizandolos ya que son activos propiedad del Grupo que se destinan a la produccién de
energia. En la venta de estos activos se reconoce como “importe neto de cifra de negocio” por
la suma del precio de las acciones mas el importe de la deuda neta afecta a dichos activos al
tiempo que se dan de baja las existencias con cargo al epigrafe variacién de existencias.

h) Deudores comerciales

Las cuentas de deudores comerciales no devengan interés y se registran a su valor nominal
reducido, en su caso, por las provisiones correspondientes para los importes irrecuperables
estimados.

i) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y equivalentes de efectivo reconocidos en el balance consolidado comprenden el
efectivo en caja y en banco, depédsitos a la vista y otras inversiones de gran liquidez con
vencimiento a un plazo inferior a tres meses. Estas partidas se registran a su coste histérico,
que no difiere, significativamente, de su valor de realizacion.

A los efectos del estado del estado de flujos de efectivo consolidado, el saldo de efectivo y
equivalentes definido en el parrafo anterior, se presenta neto de descubiertos bancarios si los

hubiera.

Jj) Anticipos de clientes
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El importe de las entregas a cuenta de clientes, recibido antes del reconocimiento de la venta
de los inmuebles, se registra en la cuenta de “Anticipos de clientes” dentro del epigrafe
“Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del pasivo del balance de situacién al cierre
del ejercicio.

k) Provisiones

Las obligaciones existentes a la fecha del Balance de Situacion Consolidado surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para el
Grupo cuyo importe y momento de cancelacion son indeterminados se registran en el Balance
de Situacion Consolidado como provisiones por el valor actual del importe mas probable que
se estima que el Grupo tendra que desembolsar para cancelar la obligacion.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible en la
fecha de la formulacidon de cuentas sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa
y se vuelven a estimar con ocasion de cada cierre contable.

1) Activos y pasivos corrientes

El Grupo ha optado por presentar los activos y pasivos corrientes de acuerdo con el curso
normal de la explotacién de la empresa. Un pasivo se clasificara como corriente cuando:

1.- Se espera liquidar en el ciclo normal de la explotacidn de la entidad.

2.- Se mantenga fundamentalmente para negociacidn.

3.- Deba liquidarse dentro del periodo de doce meses desde la fecha del Balance; o

4.- La entidad no tenga el derecho incondicional para aplazar la cancelacién del pasivo
durante, al menos, los doce meses siguientes a la fecha de Balance.

m) Fondo de comercio

El fondo de comercio generado en la consolidacidn 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 en la fecha de adquisicién.

La valoracién de los activos y pasivos adquiridos se realiza de forma provisional en la fecha de
toma de control de la sociedad, revisdndose la misma en el plazo maximo de un afio a partir de
la fecha de adquisicion. Hasta que se determina de forma definitiva el valor razonable de los
activos y pasivos, la diferencia entre el precio de adquisicion y el valor contable de la sociedad
adquirida se registra de forma provisional como fondo de comercio.

Los fondos de comercio contabilizados en el ejercicio 2005 y 2007 han sido corregidos en su
valoracién cargando su importe a resultados (actualmente en reservas el ejercicio 2005).

n) Reconocimiento de ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo.

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.
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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. Los costes iniciales de los
contratos de arrendamiento, dado su valor no significativo, se cargan en el ejercicio de su
devengo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando se reciben.

En la venta de los activos fotovoltaicos se reconoce como “importe neto de cifra de negocio” la
suma del precio de las acciones mas el importe de la deuda neta afecta a dichos activos al
tiempo que se dan de baja las existencias con cargo al epigrafe variacién de existencias.

o) Costes por intereses

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicién, construccion o produccién
de promociones inmobiliarias o inversiones inmobiliarias, que son activos que necesariamente
precisan un periodo de tiempo sustancial para estar preparados para su uso o venta previstos,
se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que los activos estén
sustancialmente preparados para su uso o venta. Los demas costes por intereses se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

p) Impuesto sobre las ganancias

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

El gasto por impuesto representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio
y los activos y pasivos por impuestos diferidos. No se contabilizan los créditos fiscales por
bases imponibles de filiales con resultados negativos que, por otro lado, no son importes
significativos.

El gasto por impuestos sobre beneficios del ejercicio se calcula a partir de 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 no lo son. El pasivo del grupo en concepto de
impuestos corrientes se calcula utilizando tipos fiscales del 30%.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son aquellos impuestos que se prevén pagaderos
o recuperables en 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 y se
cuantifican aplicando a la diferencia temporal 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 temporales
imponibles derivadas de inversiones en sociedades dependientes. No obstante lo anterior: {i)
los activos por impuestos diferidos solo se reconocen en el caso que se considere probable que
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las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales con las que
poder hacerlos efectivos, y (ii) en ninglin caso, se registran impuestos diferidos con origen en
los fondos de comercio aflorados en una combinacion de negocios.

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto
activos como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes.

Segln la Ley 35/2006, de 28 de noviembre de 2006, del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, ha rebajado el tipo general del Impuesto de Sociedades del 35% al 32,5% en
2007 y al 30% a partir del ejercicio 2008. El Grupo Montebalito ha rebajado sus activos y
pasivos por impuestos diferidos al 30% al considerar que los inmuebles a los que se
encuentran sujetos estos activos y pasivos por impuestos diferidos (por plusvalias generadas
en la consolidacién) se mantienen en el ejercicio 2008

El Grupo Montebalito y sus sociedades dependientes forman grupo de consolidacion fiscal.
q) Dividendos

El dividendo propuesto por el Consejo de Administracion de Montebalito, S.A. a su Junta
General de Accionistas no se deduce del patrimonio neto hasta que sea definitivamente
aprobado por ésta.

r) Acciones de la sociedad dominante

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante propiedad de entidades consolidadas se
presenta minorando el patrimonio neto. Al 31 de diciembre de 2008 la sociedad mantiene
317.000 acciones propias valoradas a un precio de coste de 3.978 miles de euros. El valor de
mercado de dichas acciones propias es de 1.521 miles de euros. A 31 de diciembre de 2007 la
sociedad mantenia 268.552 acciones propias con un valor de coste de 3.631 miles de euros y
cuyo precio en los mercados secundarios es de 2.497 miles de euros y

5.- Estado de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo, preparados de acuerdo al modelo indirecto o de
conciliacién con el resultado consolidado del ejercicio, se utilizan las siguientes expresiones en
el sentido que figura a continuacién:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes,
entendiendo por éstos las inversiones en valores de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son las actividades que constituyen la principal fuente de
ingresos ordinarios del Grupo, asi como otras actividades que no puedan ser
calificadas como de inversién o financiacién, e incluyen las actividades que generan las
operaciones con las inversiones financieras a corto plazo.

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

Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y
composicion del patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.
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6.- Beneficio por accién
6.1. Beneficio bdsico por accién

El beneficio basico por acciéon 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 el ejercicio, excluido el nimero medio de las acciones propias mantenidas
a lo largo del mismo.

El calculo del beneficio por accidon correspondiente a los aiios 2008 y 2007 se ha llevado a cabo
de acuerdo con el siguiente detalle:

Euros 2008 2007 Euros 2008 2007
Resultado neto del ejercicio (13.246.627) 2984495 Resultado neto del ejercicio (13.246.627)  2.984.495
Nimero medio ponderado de
acciones en circulacion 14712223 14134615 Nede acciones 14.683.000 15.000.000

6.2. Beneficio diluido por accién

El Grupo no ha realizado ningun tipo de operacion ni ha utilizado ningin instrumento que
provoque un efecto dilutivo. El beneficio diluido por accién coincide con el beneficio basico por
accion.

7.- Informacidén por segmentos

a) Criterios de segmentacion

La informacion por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcién de las distintas lineas
de negocio del Grupo, y en segundo lugar, siguiendo una distribucion geografica.

Segmentos principales de negocio

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcion de la
estructura organizativa del Grupo Montebalito en vigor al cierre del ejercicio 2008.

En el ejercicio 2008 el Grupo Montebalito centré sus actividades en las siguientes grandes
lineas de negocio, que constituyen la base sobre la que el Grupo presenta la informacién
relativa a sus segmentos principales:

1.-. Patrimonio en renta: Alquileres y prestacion de servicios de activos en renta.

2.-. Promocién Inmobiliaria: Promocion y venta de viviendas, locales, desuelo y otros.
En este apartado se encuentran las promociones en Biarritz (Francia) y en Canarias.
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3.-. Energias Renovables: Promocidn de Parques Fotovoltaicos y gestion, explotacién y
mantenimiento de los mismos.

4.-. Actividad Hotelera : Promocion de Parques Fotovoltaicos y gestion, explotacion y
mantenimiento de los mismos.

4.-. Gestién de Tesoreria y otros: Inversiones financieras, 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 a varias lineas de negocio.

Segmentos secundarios: geogrdficos

La actividad del grupo se centra fundamentalmente en Espafia y, en particular en la
Comunidad Canaria, aunque el Grupo Montebalito desarrolla actividades en otros paises
europeos, particularmente, en Francia, Rumania y Alemania.

b) Bases y metodologia de la informacién por segmentos de negocio

Cada sociedad del Grupo se dedica, basicamente, a un segmento del negocio. La informacién
por segmentos que se expone se basa en la informaciéon contable de dichas sociedades. Se ha
mantenido la misma estructura de la cuenta de resultados al ofrecer la informaciéon por
segmentos de negocio. Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente
relacionados con la explotacion del mismo, mas los que le puedan ser directamente
atribuibles.

La afectacion de cada sociedad se presenta en el siguiente esquema:
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Sociedad Area de Negocio Mercado

ontebalito, S.A. v v v
Meridional Canarias, S.A. v
Altos de Balito |, S.A. v
Altos de Balito I, S.L. v
Hoteles Balito, S.A. v
Meridional Europa SL v
Montebalito Energias Renovables, S.L. v
Meridional Solar, S.L. v
SCI Consortium 132 Haussman v v
Agricola Majorera, S.A. v
Fotovoltaica Fuerteventura, S.L. v
Fotoventura I-XX, S.L. v v
Talia Developments One, S.R.L. v v
Montebalito German Fund GMBH v v
Teltos Developments SRL v v
Montebalito Developments GMBH v v
Montebalito Asset Management GMBH v v
Talia Developments Two, S.R.L. v v
Talia Developments Three, S.R.L. v v
Bargas Solar 26-50, S.L. v v

< ol ol A

< <

Parque Fotovoltaica Puebla Montalban 7-15, S.L. v v
Bargas Solar Mater, S.L.

Parque Fotovoltaica Puebla Montalban Mater,
S.L.

Renovables Futura, S.L.

La Moa Solar Fotovoltaica, S.L.

Villabrazaro Solar, S.L.

Villabrazaro Solar 1 a 50, S.L.

Vasari Desarrollos Energéticos, S.L.
Fotovoltaica La Jorquera 1319, S.L.

<

LR R T R Y
R R R T L Y

No existen ventas entre segmentos.

Informacion por segmentos principales
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Ud. Miles de euros

AREA PROMOCION | PATRIMONIO EN AREA TESORERIA ¥
AREA RENOVABLES GESTION HOTELERA TOTAL

007

IMPORTE NETQ CIFRA DE NEGOCIOS 39.383 0 (301 9873 2940 14104 1885 162 0 0 43908 25.600
AJUSTE INVERS INMOBILIARIA 0 0 0 0 569 3366 0 0 0 0 569 3366
(OTROS INGRESOS 1138 909 0 0 Eil 0 0 0 0 0 1170 909
GASTOS VINCULADOS 0 0 0 0 (862  (960) (1708} (944 0 0 (2570) {1.905)
COSTE DE VENTAS (32339) 0 {6 (6507) 0 0 0 0 0 0 (32561 {6507
5O ) ) S ) N o I e iy T )
GASTOS DE PERSONAL (127) 0 [2000 (24 (64 3711 (582) (415  (639)  (760) (1812) (L770)
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION (215) (394) (224)  (435)  (464)  (706) 0 0 (44) (1423) (1L697) (2958)
INGRESOS FINANCIEROS 101 L) 4 603 13 8 8 1152 184 1916 2011
GASTOS FINANCIEROS (193] [17] (1064)  (311) (1440) (18280 (5} (5) (2020) (L469) (4723) (3630)
RESULTADOS POR VENTA 231 0 1600 0 0 0 0 0 (6954 [316) (5123 {316
VARIACION VALOR RAZONABLE 0 0 0 0 0 0 0 0 {13860) (8.838) ([13860) (8.838)
DIFERENCIAS DE CAMBIO 0 0 [546) (778) 0 0 0 0 0 0 (s46)  (778)
LT W ) ) ) W o s ) ) TP W
AMORTIZACIONES VI R 7/ N . v B 012 I P) 0 (10) 0 (151 (2745)
PROVISIONES (1.166) 0 (6% 0 (1679 i 0 0 0 0 (3473 {7
ROO ANTESDEIMPUESTOS
IMPUESTO SOCIEDADES {2 096) (154) 585  {399) 2 (1.100) 115 @3 7101 2 263 5 708 517
ROO.DESPLESDEWPUESTOS --I
SOCIOS EXTERNOS

--

Ud. Miles de euros NERGIA PATRIMONIO EN ON ON D
RENOVABLES PROMOCION HOTELERA TESORERIA Y TOTAL

OTRA INFORMACION

Adiciones de activos fijos variaciones de perimetro 93 93 0
Adiciones de activos fijos 1497 N 3 540 2411 0
Baja de Activos fijos neto de amortizaciones 93 93 0
Amortizacién Acumulada 151 151 615 1107 2 144 29 912 1287
Pérdidas acumuladas por deterioro de activos fijos 0 0
Pérdidas por deterioro reconocidas en cuenta de resultados (1.136) {140) (2.195) (3.471) 0
BALANCE DE SITUACION

ACTIVO

Activos no corrientes (¥) 6.257 1 5435 863 45056 37708 4668 5818 18630 9842 80.045 54.232
Activos corrientes (*) 61439 53780 49307 61.683 14434 29.685 649 379 (3.580) 63.702 122.248 209.229
Participaciones en empresas asociadas 0 0
Ao Tota Consldato
PASIVO

Pasivos no corrientes (*) 1.448 0 16597 8782 23118 16178 2876 3075 (2.793) 10150 41245 38.185
Pasivos corrientes (*) 34173 39321 13140 5839 1102 22622 304 258 32287 59.218 81.005 127.258

fllclowanoiie - 3931] 25.737] 4o 24.220] 388001 3.180]  3.333] 20.433] 69.368] 122251 165.443)

() Enel ejercicio 2007 ha habido pasivos a I/p que se ha reclasificado a c/p del mismo modo que se han reclasificado activos no corientes como corrientes
Ver nota 2.b "Cambio de criterio y errores contables”

W




Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Montebalito
de los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

Informacion de segmentos secundarios

El cuadro siguiente muestra el desglose de determinados saldos consolidados del Grupo de
acuerdo con la distribucién geografica de las entidades que los originan:

ADICIONES AL
INMOVILIZADO MATERIA

INGRESOS TOTALES {miles] ACTIVOS TOTALES (miles

de euros) de euros) (miles de euros)
2007 2008
Espaiia (*) 42.433 18.559 145740  193.394 2133 7.988
Francia 974 7.531 14.597 23.543
Alemania 2.239 3.555 30.986 32.932 371 26.245
Rumania 10.377 11.040
Bulgaria 3 2.552

motal | ased 06y 201703 26346l 2504 34233

{*) En el ejercicio 2007 se han regularizado los activos fotovoltaicos de inmovilzado material a existencias. Dicha
regularizacion asciende a 38.571 miles de euros, segun se indicé en los cambios de criterio contable

8- Inmovilizaciones inmateriales

El movimiento habido en este capitulo del Balance de Situacién consolidado en los ejercicios
2008 y 2007 ha sido el siguiente:

INMOVILZADO INMATERIALES {miles de euros)

Coste
Aplicaciones informaticas 0 9 15 (93) 15

Amortizaciones Acumuladas
Aplicaciones informaticas 0 @ 4

9- Inmovilizaciones materiales

El movimiento habido en este capitulo del Balance de Situacién consolidado en los ejercicios
2008 y 2007 ha sido el siguiente:

f
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Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Montebalito
de los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

En el ejercicio 2007 se ha realizado el traspaso de inmovilizado en curso a existencias del coste
de los parques fotovoltaicos que se detallan:

Euros

COSTES PARQUES

ABENOJAR 14.424.935

HERENCIA 12.303.896
BARGAS 11.494.480
PUEBLA 348.674

El motivo de esta reclasificacion ha sido considerar que la forma de proceder con dichos
parques en la promocién y posterior venta de los mismos, por lo que deberian considerarse
existencias, siempre y cuando el periodo de venta desde que el parque se ha terminado no
exceda de los 6 meses estimado por el Grupo para la venta de estos parques. En caso
contrario, dichos parques serian considerados como inmovilizado material ya que los
explotaria el Grupo al ser propiedad suya.

Ademas, se han reclasificado como inmovilizado material tanto los terrenos de “El Molar”
como los activos fijos asociados a la Finca Agricola Majorera que habian sido clasificados como
inmuebles de inversidn. Dicho reclasificacion ha supuesto incrementar el inmovilizado material
en 5.187 miles de euros.

En el mismo ejercicio de 2008 se ha adquirido un terreno en la localidad de Hellin con un
proyecto de construccién de una fabrica de ensamblaje de cédulas fotovoltaicas por importe
de 1,7 millones de euros.

En el ejercicio 2007 se adquirieron, mediante leasing, las oficinas de Maria de Molina en
Madrid por importe de 7,29 millones de euros. En el ejercicio 2009 se han realizado las
reformas del mismo ascendiendo, aproximadamente a 400 miles de euros.

En el ejercicio 2008 se ha dotado provision por deterioro de los terrenos de “El Molar” por

importe de 612 miles de euros y de “Hellin” por importe de 124 miles de euros ya que la
tasacion de los mismos estaban por debajo del coste.

Al 31 de diciembre de 2008 no existian compromisos firmes de compra o venta de
inmovilizado material.

Dentro de la partida de inmovilizado material se encuentra las oficinas de Maria de Molina. El
50% de estas oficinas se encuentran arrendadas a un tercero. Sin embargo, el 50% del valor de
las mismas no se ha clasificado a inmuebles de inversion debido a que no pueden ser vendidas
separadamente por un problema con la division horizontal.

No hay activos materiales sujetos a restricciones de titularidad o pignorados como garantia de
pasivos.

Montebalito y las sociedades filiales tienen formalizadas pélizas de seguros para cubrir los
posibles riesgos a los que estan sujetos los diversos elementos del inmovilizado, entendiendo
que dichas pdlizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.




Cuentas Anuoles Consolidadas del Grupo Montebolito
de los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

El Grupo Montebalito ha revisado los importes en libros de sus activos materiales y ha
determinado que no existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por
deterioro de valor ademas de las contabilizadas.

El valor de tasacién de los inmuebles para uso propio es la siguiente:

Oficinas General Vives 488.776 (59.866) 428.910 510.894 81.984
Oficinas Maria de Molina 39 (Madrid) 7.409.000 (118.684)  7.290.316  8.685.256  1.394.940
Finca Agricola Majorera 1.220.651 (78.480) 11421711 1.387.312 245.141
Terrenos El Molar 3.986.865 3.986.865 3.374.277  (612.588)
Terrenos Hellin 1.523.080 1.523.080 1.399.997 (123 083_)

(*) Dicha tasacion ha sido realizada por TINSA con fecha 31 de diciembre de 2008

Sobre los inmovilizados materiales del Grupo existe un Leasing inmobiliario cuyo saldo
pendiente a 31 de diciembre de 2008 asciende a 5,5 millones de euros sobre las oficinas de
Maria de Molina en Madrid.

No existen elementos totalmente amortizados.
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Cuentos Anuales Consolidadas del Grupo Montebalito
de los ejercicios cerrodos a 31 de diciembre de 2008 y 2007

En el ejercicio 2007 el Grupo Montebalito tomé como valor de sus inmuebles de inversién su
valor razonable siendo éste el de tasacién. Las plusvalias reconocidas anteriores al ejercicio
2007 se reconocieron en reservas, mientras que las plusvalias generadas durante el ejercicio
2007 se reconocen en los resultados del ejercicio neto de su efecto impositivo.

Con todo esto los ajustes de valor de los inmuebles de inversién del ejercicio 2006 han sido de
4.501.643 euros reconocidos en reservas. Estas plusvalias se corresponden con:

Por lo que se refieren a los traspasos por importe de -114 miles de euros, éstos se
corresponden con 3,93 millones de euros al traspaso de existencias a inmovilizado de las naves
industriales destinadas a alquiler y un local y 4 viviendas destinadas a alquiler y por -3,85
millones de euros los correspondientes a los terrenos de “El Molar” adquiridos en 2006 por
importe de 2,06 millones de euros y los activos fijos asociados a la Finca Agricola Majorera que
habian sido clasificados como inmuebles de inversion por importe de 1,2 millones de euros.

El traspaso de existencias a inmuebles de inversion se realizd a coste reflejando plusvalias
anteriores al 2007 en ajustes a valor razonable de 2006 por lo que respecta a las viviendas y
locales de Eurocan. Dichos inmuebles son:

Miles de euros

Naves Miller 3.080 3.080
Viviendas y locales Eurocan 851 ‘ 851

Referente a las altas en inmuebles de inversién hay que destacar que en el ejercicio 2007 se
adquirieron 6 edificios en Berlin por importe de 26.245.274,56 euros.

En el mismo ejercicio 2007 se produce la venta del Edificio Faisanderie ubicado en Paris por
importe de 22.000.000 euros. El valor razonable a 31 de diciembre de 2006 era de 20.967.945
euros. Dicho inmueble se encontraba sin inquilinos desde inicio del afio 2007. Ei afio de
compra de este inmueble fue el 2006.

En el ejercicio 2008 se ha producido el traspaso de Activos disponibles para la venta del
inmueble ubicado en Paris Haussman 132 por permanecer en el activo de la sociedad por
periodo superior al afio desde la puesta en venta del mismo. Dicho activo se ha incorporado
por 14,59 millones de euros aunque su tasacién estad por encima. Sin embargo el Grupo Ha
considerado que dicho valor se encuentra por encima de las ofertas que se estan recibiendo.

El Grupo Montebalito ha revisado los importes en libros de sus inmuebles de inversién y ha
determinado que no existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por
deterioro de valor por encima de las que se han registrado.

A continuacidn se detallan los ingresos derivados de las rentas y los gastos directos de

explotacion provenientes de las inversiones inmobiliarias propiedad de las entidades
consolidadas:

0




Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Montebolito
de los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

Ingresos/Gastos derivados

Inmuebles de Inversion
(miles de euros)

Inmuebles

Complejo Balito Beach 1.646
Villas de Tauro 57

Eurocan 23

Naves Miller 179

SCI Consortium 116 Haussmann (Edif. 116) 821
SCI Consortium 116 Haussmann (Edif. 132) 974 845
SCI Consortium Il Faisanderie 298
Edificios Al i 2.296 577

Complejo Balito Beach (*) (944)
Villas de Tauro (4)
Eurocan (8)
Naves Miller (21)
SCI Consortium 116 Haussmann (Edif. 116) (351)
SClI Consortium 116 Haussmann (Edif. 132) (132) (83)
SCI Consortium Il Faisanderie (335)
Edificios Alemania (697) (192)

f

(*) Con la venta de dichos inmuebles los datos no se incluyen en el esquema

El detalle de las inversiones inmobiliarias del Grupo Montebalito, al 31 de diciembre de 2008 y
2007, segln su emplazamiento, es el siguiente:

Inversiones Inmobiliarias

Emplazamiento Superficie sobre rasante (mz)

(miles de euros)

Inmuebles
Canarias 9.110 10.708 6.261 6.261
Paris (*) 14.597 1.882

Berlin 30.046 29.110 19.837 19.837

{*) En el ejercicio 2007 estaban clasificados como Activos disponibles para la venta
La tipologia de los edificios se presenta en el siguiente esquema:
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Tipologia % sobre superficie

Inmuebles
Servicios Hoteleros
Viviendas

Oficinas

Locales comerciales
Naves Industriales

13,09% 14,03%
49,78% 53,22%
22,06% 17,15%
6,88% 6,80%
8,21% 8,80%

Eurocan
Naves Miller
Villas de Tauro
Haussman
Edificios Berlin

. » Naves Servicios Superficie
Viviendas Oficinas ,
Industriales Hoteleros Total
303 303
2.296 2.296
3.662 3.662
38 1.696 148 1.882
13.586 4475 1.776 19.837

Sobre los inmuebles de inversion del Grupo existen hipotecas cuyo saldo pendiente a 31 de

diciembre de 2008 asciende a

27.313 miles de euros. Sobre bienes situados en Espaia 5.295

miles de euros, sobre bienes situados en Berlin 13.971 miles de euros y sobre bienes situados

en Paris 8.047 miles de euros.

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias, calculado en funcion de las tasaciones
realizadas a 31 de diciembre de 2008 por los expertos independientes que se indican mas
adelante, se expone a continuacidn:

Villas de Tauro
Naves Miller
Eurocan

Haussman 132 {¥)
Dessauer Str. 28
Korsorer Str.23
Kastenien Alle 29/30
Shonhauser Alle 115
Shildhorn Str. 71
Menzel Str. 31/32

Miles de euros

4.637 6.130 (1.493)
3.084 3.080 4
1357 1.498 (141)
15.733 15.096 637
8.200 8.137 63
3,600 3.515 85
6.400 6.076 324
3.350 3.743 (393)
4.500 4.232 268
3.9% . 3407 589

{*) Enlos saldos contables se ha tomado como valor el de su traspaso desde Activo Disponible para la venta 14.597 miles de euros

Las tasaciones han sido realizadas por TINSA para los inmuebles situados en Espaia y Francia.
Las tasaciones han sido realizadas por GUTACHTEN para los inmuebles situados en Berlin
Las tasaciones han sido realizadas por José Maria Casado del toro para los inmuebles situados en Gran Canarias
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En el ejercicio 2008 se ha dotado provision por deterioro de los inmuebles de inversién por
importe de 1.634 miles de euros correspondientes a los inmuebles Villas de Tauro y Eurocan.

11- Activos financieros no corrientes.

El detalle del epigrafe es el siguiente:

Activos financieros no corrientes

(miles de euros)

&

Deudas con empresas del Grupo 1.393

IPF’s a largo plazo 2922 152

Obligaciones Cabildo Canarias 342
s B

e

En el ejercicio 2008 se han liberado las Obligaciones del Cabildo de Canarias que estaban como
garantia de las obligaciones fiscales del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2003 por RIC al
haber cumplido con las obligaciones de inversion hasta el ejercicio 2008.

En el ejercicio 2008 se ha invertido la cantidad de 2.805 miles de euros en IPF’s como garantia
de avales prestados en la venta de los parques fotovoltaicos de Herencia y Abendjar para
garantizar la produccion de los mismos en los proximos dos afios.

Las deudas con empresas del Grupo se corresponde con el 50% del préstamo otorgado por
Montebalito Energias Renovables a Meridional Solar para la constitucion de los depdsitos
(IPF’s) como garantia de los avales mencionados anteriormente.

El desglose por tipo de activos es el siguiente:

resentativos de deud

Activos a valor razonable mantenidos para negociar

y cotros con vambio en pérdidas y ganancias

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 494 2922
Préstamos y partidas a cobrar 1393
Activos Disponibles para la venta

Derivados de Cobertura

Activos no corrientes mantenidos para la venta.

En este apartado se incluyen aquellos activos que la Sociedad tiene intencién de vender en un
plazo no superior a un afo. Estos activos fueron clasificados como tal en 2006 hasta 2007. En
el ejercicio 2008 se ha procedido a su reclasificacion como inmuebles de inversién el edificio
Haussman 132 ya que han transcurrido dos afios desde su clasificacion sin que se haya
producido su venta y no habiendo acuerdos de venta en firme. El valor contable de dicho
activo era de 14.597 miles de euros valor que se ha tomado para clasificarlo como inmueble de
inversion.
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12.- Existencias.

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es la siguiente:

Existencias

Miles de euros

Terrenos 23.733 23.449
Inmuebles terminados 8.381 1.523
Inmuebles en construccién 11.109 19.624
Proyectos Fotovoltaicos en curso 19.136 38.572
P Itai inad 29.049

tos Fot
-

En el ejercicio 2007, seglin se comentd en el apartado de cambios en criterios contables, se ha
procedido a reclasificar la cifra de inversiéon en parques fotovoltaicos de inmovilizado en curso
a existencias por importe de 38.572 miles de euros. Dicha reclasificacion se correspondia con:

Euros

COSTES PARQUES
S i

ABENOJAR 14.424.935
HERENCIA 12.303.896
BARGAS 11.494.480
PUEBLA 348.674

-

La distribucién geografica de las existencias es la siguiente:

Distribucién geografica de

las Existencias

Miles de euros

Rumania (*) 1 9.922 10.553
Francia 7.248
Canarias 33.301 26.795
Peninsula 48.185 38.572
Jaén 12.592
Zamora 18.109
Navarra 498
Toledo 16.678 11.842
Ciudad Real 26.730
Vigo 308

(*) La disminucudn de las existencias en Rumania se debe a la devaluacién
de la moneda RON respecto al Euro

Para determinar si ha habido deterioro de las existencias, el Grupo ha realizado tasaciones
sobre dichos activos. Las mismas han sido realizadas con fecha 31 de diciembre de 2008 y son
las siguientes:
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Existencias Miles de euros

H

RUMANIA
1.- Terrenos
Sisesti 1.788 4.962 3.174
Servan Boda 6.063 6.715 652
2.- Inmuebles en construccién
Residenz 2.071 2.924 853

ISLAS CANARIAS
1.- Terrenos

Balito 9.128 17.799 8.671
Suerte de la cruz 214 214 (0]
San Agustin 6.541 8.600 2.059
2.- Inmuebles en construccién
San Fernando 9.038 10.859 1.821
3.- Inmuebles Construidos
Siete Palmas 6.825 9.194 2.369
Caideros 283 283 (0]
Garajes Secretario Artiles 321 321 (0]
Eurocan 713 921 208
Caserones 238 238 (0]
PENINSULA
1.- Parques Fotovoltaicos Terminados (*)
Bargas 16.149 18.170 2.021
La Carolina 12.592 14.352 1.760
2.- Cubiertas Solares terminadas (*)
La Moa 308 853 545

3.- Parques Fotovoltaicos en curso (*)

Villabrazaro 18.078 20.114 2.036
Puebla de Montalban 529
Ablitas 261
Sitrama 31
237

Fontella

{*) Los valores han sido de las propuestas de venta de los mismos

Las tasaciones de las existencias han sido realizadas por TINSA en lo que respecta a las
ubicadas en Peninsula y Canarias (excepto referente al negocio fotovoltaico) y por BREZA
GABRIELA las ubicadas en Rumania. Dichas tasaciones estan realizadas entre las fechas de 25
de diciembre de 2008 y 31 de diciembre de 2008.

Las tasaciones sobre las obras en curso hacen referencia al valor neto realizable, es decir,
tomando como precio de venta estimado el valor de tasacion de obra terminada y como coste
de venta el coste de reposicion estimado hasta finalizacion de obra.

No se ha realizado tasacion alguna sobre determinados existencias aunque se estima que el
valor de tasacion esta por encima de su valor de coste por comparacion a los terrenos que ya
estan tasados y tienen la misma ubicacién.

Los valores de mercado de los parques fotovoltaicos han sido estimados por la sociedad
tomando como referencia las ofertas de venta sobre dichos parques neteado del coste de
reposicidn de los mismos.
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La tipologia de las existencias de las obras en curso y promociones construidas de las
sociedades del Grupo a 31 de diciembre de 2008 y 2007 corresponde a edificios de primera
vivienda junto a los productos vinculados, en su caso, a dichas promociones, tales como plazas
de garaje y locales comerciales.

Durante el afio 2008, Montebalito continué el desarrollo de la linea de negocio de Energias
Renovables mediante la creacién de dos parques fotovoltaicos en Villabrazaro y La Carolina
por una potencia equivalente a 7 MW ademas de terminar los parques de Herencia, Bargas,
Abenojar y Puebla de Montalban de 15,4MW. En este mismo ejercicio se han vendido dos
parques de una potencia equivalente a 9,4AMW. En el primer trimestre del ejericicio 2009 se
espera la venta del parque de Bargas de 5,5 MW.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 existen activos en existencias en garantia de diversos
préstamos hipotecarios y promotores, vinculados a promociones en curso, cuyos saldos a 31
de diciembre de 2008 y 2007 ascienden a 24.992 y 17.220 miles de euros, respectivamente.
Los proyectos fotovoltaicos estan financiados con Project Financials por importe de 21.844
miles de euros en 2008 y 32.254 miles de euros en 2007 (ver nota 20).

A continuacién se detalla una estimacién a fecha de cierre de 2008 sobre el periodo de
realizacion de las existencias:

Sisesti 1.788 1.788 0
Servan Boda 6.063 6.063
Residenz 2.071 2.071
Balito 9.128 9.128
Suerte de la cruz 214 214
San Agustin 6.541 6.541
San Fernando 9.038 4.519 4.519
Siete Palmas 6.825 5.788 1.037
Caideros 283 283
Garajes Secretario Artiles 321 321
Eurocan 713 713
Caserones 238 238
Bargas 16.149 16.149 0
La Carolina 12.592 12.592 0
La Moa 308 308 0
Villabrazaro 18.078 18.078 0
Puebla de Montalban 529 529
Ablitas 261 261
Sitrama

el

13- Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar.

El epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” incluye los siguientes
conceptos:
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Deudores comerciales y otras

cuentas a cobrar

Deudas con empresas del grupo y asocidas a c¢/p 280 4.438
Clientes por ventas y prestaciones de servicios. 8.525 10.211
Clientes, empresas del grupo y asociadas. . 954 784
Deudores varios. 3.756 1.904
Personal. 4 1

Activos por impuesto corriente. 585
o .

itos con las Admini

En el ejercicio 2007 el saldo con empresas del Grupo se corresponde con el saldo a favor de
Montebalito, S.A. como consecuencia de la venta de los 136 Bungalows a la sociedad
Portobalito, S.A. Dicho saldo se encuentra totalmente saldado. En el ejercicio 2008 dicho saldo
se corresponde con el 50% deudas entre las sociedades generadoras de energia y Meridional
Solar.

El saldo de clientes, empresas del grupo y asociadas, se corresponde con el 50% de la
facturacién pendiente de cobro por la promociéon del parque de Bargas por parte de
Meridional Solar.

Los clientes por ventas y prestacion de servicios a la fecha de balance de situacion incluyen los
importes a cobrar procedentes de:

Clientes por ventas y

prestacién servivios

(miles de euros)

Ventas de promociones inmobiliarias
Servicios hoteleros

Operacién y mantenimiento de parques fotovoltaicos

Los saldos de “deudores varios” se corresponden, principalmente, con anticipos a proveedores
para la compra de paneles fotovoltaicos y para la construccién del parque de Villabrazaro por
importe de 1.552 miles de euros. Ademas en esta partida se incluyen el saldo que el Grupo
Montebalito adelanté a Urbas Guadahermosa para la gestion de licencias de parques
fotovoltaicos por importe total incluido de 1.672 miles. Dicho saldo tiene en la actualidad
doble garantia, por un lado se han constituido tres hipotecas sobre tres terrenos en el término
municipal de Vadeaveruelo sobre la totalidad de la deuda ademas de tener la opcion de
compra de los derechos de construccién de parques fotovoltaicos hasta una potencia
equivalente a 7,5 MW en la que Montebalito obtiene un porcentaje de los beneficios. El Grupo
Montebalito tiene dotada una provision por importe de 1.648.110 euros, principalmente, por
importes irrecuperables que, se estiman, en ese mismo importe. Estos saldos dudosos se
refieren, sobre todo, a la actividad de explotacién hotelera.

Los Administradores consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar figura por su valor razonable.
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14- Otros activos financieros corrientes

El desglose del saldo de este capitulo de los balances de situacién consolidados, atendiendo a
la naturaleza de las operaciones, es el siguiente:

Otros activos financieros

corrientes
(miles de euros)

Activos de renta variable 4.340 61.387
Valores representativos de deuda 155
IPF’s a corto plazo 2.799
Fia y ot 152

La cartera de renta variable se corresponde con 2.800.000 acciones de Realia. En este ejercicio
el Grupo Montebalito ha vendido gran parte de las inversiones, en renta variable. Los valores
representativos de deuda se corresponden con Repos de Obligaciones del Estado. Los IPF’s a
corto plazo se han constituido como garantia de avales prestados tanto por la construccién de
parques fotovoltaicos como garantias de posibles contingencias fiscales en Francia. El detalle
de estos depositos es el siguiente:

ENTIDAD avales prestados Vencimiento
Spiritu Santo L.736 contingencia por Impuesto Sociedades Francia 2009
Bancaja 525 Construccion Parque La Caroling 2008
Barclays 538 Construccion Parques Fotovoltaicosy ineas de evacuacion 2009
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La cartera de valores tiene asociado una péliza de crédito por importe de 15 millones de euros.
Puesto que la cartera de valores no garantiza el valor de los pasivos, el Grupo ha puesto como

garantia las parcelas ubicadas en Mogan (Gran Canaria).

El desglose por tipo de activos es el siguiente:

Instrumentos de patrimonio Valores representativos de deuda

Activos a valor razonable mantenidos para negociar

y cotros con vambio en pérdidas y ganancias

Inversiones mantenidas hasta e vencimiento 155 2.799
Préstamos y partidas a cobrar 152
Activos Disponibles para la venta

’Derivados de Cobertura

15- Otros activos corrientes

El saldo de esta partida en los ejercicios 2008 y 2007 se compone de las siguientes partidas:

Otros activos corrientes

(miles de euros)

Periodificaciones 1.035
Ingresos electricidad (Bargas) 808
Periodificaciones Fee de Gestion
Intereses pagados por anticipado 128
Gastos anticipados 99

Otros : 397

Saldo Urbas Guadahermosa (*)
Saldo con socios y administradores (*)
L]

(*) Estos saldos han sido reclasificados a partidas de otros deudores y saldos
con empresas del Grupo y asociadas

16- Efectivo y otros activos liquidos

Créditos derivados y otros

1.108

375
733

2.179
1.564
52

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos” equivalentes incluye la tesoreria del Grupo como

el saldo de caja y bancos y depdsitos bancarios a corto plazo.
17- Capital y Reservas

Capital y Prima de emisién

A 31 de diciembre de 2008 el Capital Social de Montebalito, S.A. asciende a 15.000.000 euros y
esta representado por 15.000.000 acciones de 1 euros de valor nominal totalmente suscritas y
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desembolsados. Estas 15.000.000 de acciones estan admitidas a cotizacion en las Bolsas
Espaiiolas.

El dnico accionista con una participacion superior al 10 por ciento es Cartera Meridional, S.A.
que de forma directa es titular de 1.277.078 acciones y de forma indirecta de 6.356.320
acciones, lo que supone un total de 7.633.398 de acciones, representativas del 50,88 % del
capital.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacién del
saldo de la prima de emision para la ampliacién de capital y no establece restriccion especifica
alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo. La prima de emisién a 31 de diciembre de
2008 asciende a 55.552.396,50 euros. En el ejercicio 2007 se autorizo la distribucién con cargo
a prima de emisién la cantidad de 0,60 euros por accién. En el ejercicio 2008 se amplio la
devolucién de prima de emisién por importe de 0,01 euros por accion. De estas cantidades
queda pendiente de pago la cantidad de 0,44 euros por accion lo que corresponde a cuyo pago
queda aplazado hasta el dia 15 de noviembre de 2008.

Reserva Legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, cada afio debe
destinarse el 10% del beneficio del ejercicio a dotar 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 excede del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad
mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin. A 31 de diciembre de 2007, la Sociedad Dominante del
Grupo tiene dotada la reserva legal en un importe de 2.000.000 euros.

Reserva de Inversion en Canarias

Segun establece la Ley 19/1994 que regula su tratamiento, las sociedades tendran derecho a la
reduccion de la base imponible del impuesto sobre Sociedades de las cantidades de sus
beneficios que, con relacion a su establecimientos situados en Canarias, destinen a la Reserva
para Inversiones en Canarias. Los activos en los que se materialice la Reserva para Inversiones
en Canarias deben permanecer en la Sociedad durante un periodo de 5 afios, o durante la vida
atil si esta fuese inferior, para los casos de inversidn en activos fijos. Esta reserva se considera
indisponible mientras dure el periodo de permanencia necesaria de la materializacion.

El importe de estas reservas a 31 de diciembre de 2006, asciende a 4.200.678 euros y surge de
la aplicacion del resultado correspondiente al ejercicio 2003. Al 31 de diciembre de 2007 se ha
asignado un importe de 7.746.696 euros para dicha reserva por lo que la reserva de inversion
en Canarias asciende a 11.947.374 euros. Los compromisos de inversién, por tanto, vencen el
31 de diciembre de 2007 y de 2011.

Reservas voluntarias

Al 31 de diciembre de 2008 existen reservas voluntarias de libre disposicion por importe de
21.238 miles de euros euros.

Reservas en sociedades consolidadas

El desglose de las reservas en sociedades consolidadas es el siguiente:
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Miles de Euros

RESERVAS EN SOCIEDADES
CONSOLIDADAS

MERIDIONAL EUROPA, S.L.
SCI FAISANDERIE

SCI CONSORTIUM 116 HAUSMANN 1.793 301
SAS MERIDIONAL PYRENNES (153)
HOTELES BALITO, S.L. (64) (38)
ALTOS BALITO |, S.L. (0) (1)
ALTOS BALITO I, S.L. (0) (1)
MERIDIONAL CANARIAS, S.L. 5.317 2.847
AGRICOLA MAJORERA, S.A. (141) (128)
FOTOVOLTAICA FUERTEVENTURA, S.L. (3) (1)
FOTOVENTURA I-XX, S.L. (10) (7)
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES 1.184 (67)
MERIDIONAL SOLAR, S.L. (299) (47)
BARGAS 26-50, S.L. (25)
BARGAS MATER, S.L. (0)
PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN 7-14, S.L. (5)
PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN 15, S.L. (1)
PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN MATER, S.L. (0)
MONTEBALITO GERMAN FUND 1.790
MONTEBALITO ASSET MANAGEMENT (1)
MONTEBALITO DEVELOPMENT (7)
TALIA 1 DEVELOPMENT (658)

TALIA 2 DEVELOPMENT

18.- Acciones propias en cartera

Al 31 de diciembre de 2008 Montebalito, S.A. y la sociedad Meridional Europa han adquirido
302.850 y 14.800 acciones de la sociedad Montebalito, S.A. respectivamente. El movimiento
de dichas acciones propias ha sido:

ENTRADAS SALIDAS

MONTEBALITO 268552 3631174  53.884 410641 4786 63.563 317650  3.978.252

A cierre de ejercicio el valor de las acciones de Montebalito estaba cotizando a 4,80 euros con
un valor de mercado de 1.524.720 euros.

La pérdida procedente de la venta de estas acciones ha sido de 29.579,97 euros.
19.- Provisiones a largo plazo

El movimiento habido en las cuentas de provisiones a largo plazo en los ejercicios 2008 y 2007
es el siguiente:
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Descripcién Otras provision

Anulaciones ” (48)
Dotaci

En dichos saldos estan recogidas provisiones por actas incoadas por Hacienda por el Impuesto
de sociedades de los ejercicios fiscales correspondientes a 2003 y 2004 por importe de 1.487
miles de euros. Ademas existen provisiones por importe de 976 miles de euros por litigios
correspondientes a la actividad hotelera ya que un proveedor exige una indemnizacién por el
no cumplimiento de un contrato referente a televisores de pago utilizados en las habitaciones.

20.- Deudas con entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2008 el Grupo mantiene las siguientes deudas con entidades de
crédito:

[Miles de euros)

CORTO PLAZO

ENTIDAD TIPO DE INTERES TE

BANCAJA Euribor 3 meses +0,75% 31/07/2011 15.000 15.000

3

CAJIA DE CANARIAS 3,00% largo plazo 1816 90 1726
CAJA DE CANARIAS 3,75% largo piazo 1229 79 1150
CREDIT FRONCIER 3,30% 30/09/2020 8.047 8.047
HYPOVEREINSBANK 5,95% 30/06/2017 2675 60 2615
HYPOVEREINSBANK 5,92% 30/06/2017 950 10 940
HYPOVEREINSBANK 5,85% 30/06/2017 2722 85 2637
HYPOVEREINSBANK 597% 30/06/2017 1834 54 1.780
HYPOVEREINSBANK 5,40% 31/10/2017 1.520 il 1.499
HYPOVEREINSBANK 5,41% 31/10/2017 30712 109 2963
HYPOVEREINSBANK 5,60% 30/04/2018 1.200 6 1.194
BBVA Euribor 3 meses + 0,70% 31/08/2023 1.784 184 1.601
BANESTO Euribor 3 meses + 0,35% 01/10/2015 612 /]

LA CAIXA LEASING euribor 12 meses + 1% 13/09/2022 5534 267

CAIXA CATALUNYA
CAIXA CATALUNYA
BANCAIA

31/12/2026 12199
31/12/2026 45
29/05/2023 9.600

BBVA Euribor 3 meses +0,50% 30/05/2009 5.200 5.200

BBVA Euribor 3 meses + 0,50% 01/08/2040 10421 10421
BSCH Euribor 1 afio +0,20% 11/02/2036 25 205
BANESTO Euribor 3 meses + 0,35% 01/10/2015 513 513
LA CAIXA Euribor 1 mes + 0,40% 30/09/2039 8018 8.018

Los créditos por financiacién corriente son pélizas de crédito que financian la cartera de
valores. Las garantias de la péliza de 15 millones de euros son la cartera de valores de Realia y
los solares ubicados en Mogan propiedad de Montebalito, S.A.
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El resto de deudas con entidades de crédito estdn garantizadas por los propios inmuebles o
parques fotovoltaicos a los cuales esta financiado.

El Grupo Montebalito clasifica como corto plazo a aquellos pasivos cuyo plazo de vencimiento
es inferior al afio y aquellos cuyo periodo de realizaciéon de los activos que esta financiado es
inferior al afo, dichos activos se corresponden con los parques fotovoltaicos y promociones
terminadas cuyo plazo de venta se estima es inferior al afio.

En el ejercicio 2008 se han realizado pagos por amortizacion y devolucion de préstamos por
importe de 53.790 miles de euros. Estas cancelaciones provienen tanto pdlizas de crédito de la
cartera de valores por importe de 29.000 miles de euros como de cancelacién de los
préstamos asociados a los parques fotovoltaicos por importe de 24.790 miles de euros y se
han adquirido préstamos por importe neto de 30.845 miles de euros, principalmente del drea
inmobiliaria y de energias renovables.

El detalle por vencimientos dentro de los proximos cinco ejercicio es el siguiente:

Miles de euros

2008

2009 (*)

2010

2011

2012

2013
MisdeSa

{*) En el ejercicio 2009 se incorpora tanto los créditos que vencen en dicho afio como la estimacién
de amortizacién por venta de activos asociados a dichos préstamos

En 2008 se cancelan las pdlizas de crédito que financian la cartera por importe de 29.000 miles
de euros. En 2009 existe un préstamo de 5.218 miles de euros correspondiente al préstamo
sobre suelo edificable que a la finalizacion del mismo se renueva con un préstamo promotor.

21.- Otros pasivos financieros a corto y largo plazo

El detalle de estas partidas es como sigue:

Descripcion Importe {miles de euros)

Otros pasivos financieros a I/p
Fianzas recibidas a I/p

Otros pasivos financieros a ¢/p

Fianzas recibidas a ¢/p 102
Partidas pendientes de tesoreria 309
Otras partidas ; 100
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Las fianzas recibidas a I/p se corresponden la fianza recibida por el alquiler del 50% de las
oficinas de Maria de Molina.

Las fianzas recibidas a c¢/p se corresponden con fianzas para las reservas en la compra de
viviendas.

Las partidas pendientes de tesoreria se corresponden partidas devengadas en 2008 pendientes
de pago en 2009.

El detalle por tipo de pasivos es el siguiente:

Instrumentos de patrimonio Valores representativos de deuda Créditos derivados y otros

Activos a valor razonable mantenidos para negociar
y cotros con vambio en pérdidas y ganancias

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Préstamos y partidas a pagar 543
Pasivos sobre Activos Disponibles para la venta 8.368
Derivados de Cobert 501

21 .a. Politica de gestion de riesgos.

El Grupo Montebalito estd expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la
aplicacion de sistemas de identificacidn, medicién, limitacion de concentracién y supervision.
Uno de estos riesgos es el de “tipos de interés”.

El objetivo de de la gestion de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de las
deudas que permita minimizar el coste de la deuda en un horizonte plurianual con una
volatilidad reducida en la cuenta de resultados.

Se establece una concentracion bancaria con objeto de negociar y minimizar el tipo de interés,
ademas de cuidar los plazos de vencimientos de los créditos con el fin de minimizar las
variaciones en los tipos de interés a largo plazo. Con objeto de eliminar la incertidumbre sobre
el comportamiento y evolucion futura de los tipos de interés, el Grupo tiene contratado
instrumentos de cobertura (Interest Rate Swap), que se mantienen en la actualidad. Las
caracteristicas de dichos derivados es la siguiente:

{miles de euros]

LA CAIXA IRS 4,60% 5534 5534
BANCAJA IRS 471% 15.000 15.000 0
HYPOVEREINSBANK IRS 441% 2635 2635
HYPOVEREINSBANK IRS 485% 3019 3019
HYPOVEREINSBANK [RS 497% 1.806 1.806
HYPOVEREINSBANK RS 440% 1.500 1500
HYPOVEREINSBANK IRS 495% 2672 161
HYPOVEREINSBANK [RS 458% 1.200 1.200

Estas operaciones consisten en que la entidad financiera paga un tipo de interés variable
Euribor fijado al inicio de cada periodo anual y el cliente paga un tipo de interés fijo.
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Los derivados de La Caixa se corresponde con la cobertura del Leasing de las oficinas de Maria

de Molina y su vencimiento es hasta el afio 2022.

Por lo que respecta a los derivados de la entidad Hypoverinsbank, éstos se corresponden con
la cobertura de cada uno de los préstamos de los edificios de Berlin. El vencimiento de dichos

swaps oscilan entre los afios 2017 y 2018.

El valor razonable de los instrumentos de cobertura a 31 de diciembre de 2008 es como sigue:

SWAPS NOCIONAL (miles de | VALOR MERCADO VALOR
euros) 2008 MERCADO 2007
SANTANDER (*) 3.448
SANTANDER (*) 717 (6)
BARCLAYS (*) 5.000 (2)
LA CAIXA 5.201 (374) {108)
BANCAJA 15.000 {608) {153)
HYPO 3.004 (280) {90)
HYPO 3.494 (306) (12)
HYPO 2.665 (200) (123)
HYPO 1.450 (103)
HYPO 1.801 (188)

1.200 (103)

DIFERENCIA EN
PATRIMONIO

NETO

(266)
(455)
(189)
(294)

(77)
(103)
(188)
(103)

R T T B

La caida tan agresiva en los tipos de interés ha provocado que la cobertura sobre los
préstamos, a los que estan asociados estos derivados, nos genere un pasivo financiero por los
flujos de efectivo esperados hasta el vencimiento del préstamo. Dicha valoracion se refleja en
patrimonio neto de su efecto fiscal ya que se consideran como eficaces ya que dichos
instrumentos de cobertura tienen las mismas caracteristicas, en plazo y en nocional, que la

partida cubierta, que son las bases para medir los intereses.

22.- Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El saldo de esta partida se corresponde con:

Acreedores comerciales y otras

cuentas a pagar

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo. 1.734
Proveedores. 2.974
Proveedores, empresas del grupo'y asociadas. 1.158
Acreedores varios. 10.079
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 53

Pasivos por impuesto corriente.

Otras deudas con las Administraciones Publicas.

Anticipos de clientes

os)
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El saldo de la partida de proveedores se corresponde, principalmente, con saldos pendientes
de pago con proveedores de los parques de Villabrazaro 2,2 millones de euros, de Bargas 270
mil euros de Bargas, de las promociones de Canarias 157 miles de euros.

Proveedores empresas del Grupo y Asociadas se corresponde con el 50% del saldo pendiente
de cobro por parte de Meridional Solar de las sociedades generadoras por la promocién del

parque de Bargas.

Las deudas con empresas del grupo se corresponde con la deuda mantenida con Cartera
Meridional por importe de 1.709 miles de euros.

El saldo de acreedores varios se corresponde con:

Acreedores varios

(miles de euros)

Accionistas por devolucién de Prima de emisidn 6.753
Pago pendiente acciones Villabrazaro 2.314
Pago Pendiente acciones La Carolina 432
Otros acreedores act renovables 88
Acreedores Actividad promocion 350
Acreedores Actividad Hotelera 57
Otros acreedores 85

Los anticipos de clientes se corresponden, principalmente con los anticipos dados para la
compra de viviendas.

23. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Los saldos deudores y acreedores con Administraciones Publicas a 31 de diciembre de 2008 y
2007 son los siguientes:

008 007

Actvos fiscales Activos fscales
A D T I T e T
%

Otrasdeicas con as Administraciones Piblicss,

Retencionesy pagos acta 10

VA/IGIC deudor 5.5 830

VA/VGIC acreedor 1 364

Hda. Pca Acreedora Por IRPF 1 s 1]

Seguridad Social i 3

Otros 4% b

ldos porimpuestoscoientes e
152007 M 8912 647
15 2008 145 8

Inpuestoste eefds e e




Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Montebalito
de los ejercicias cerrados o 31 de diciembre de 2008 y 2007

Los origenes de los impuestos diferidos en los ejercicios 2008 y 2007 es el siguiente:

ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS PASIVOS POR IIPUESTOS DIFERIDOS

Inmovilzado Inmateral % ) ) % 1m 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliaras 0 0 0 0 0 0 3m 4366 LT
Invrsione financers 0 0 0 0 0 7 ¢ 1K L A 3]
Aiste fondo de comercio Franci InmobilariasFrancia 0 0 0 0 0 0 1745 0 0 0
jste Fondo Comercl Meridonal Canerias 0 0 0 0 0 0 104 0 0 0
Dervados decobertura 0 % ] n 1661 0 0 0 0 0
Deducciones pendietes de compensar 0 0 0 198 130 0 0 0 0 0
(rédits parperdidas a compensar 0 0 0 1% 16040 0 0 0 0 0

Tin 4 T T T T S T M O

En el ejercicio 2006 y 2007 se ha procedido al ajuste de los activos y pasivos por impuestos
diferidos con arreglo a la nueva Ley del Impuesto sobre la Renta que rebaja el tipo impositivo
por Impuesto de Sociedades del 35% al 32,5% en 2007 y al 30% en 2008.

La conciliacion del resultado contable de los ejercicios 2008 y 2007 del Grupo Montebalito con
la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, es como sigue:

Diferencias permanentes 680.991 316.007
Otras 19.665.166
Correccion monetaria venta hotel (1.025.212)
Ajustes por RIC 1.639.755 (2.015.400)

Deducciones

Deducciones de ejercicios anteriores

Deducciones cuota ejercicio en curso

Por doble imposicion dividendos (717.600) (6.374.088)
Deduccion formacion (1.650)
Inversidn activos fijos

Ajuste tipo impositivds 'k (177.233)
i o e
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Durante el ejercicio 2005 las autoridades fiscales levantaron actas de inspeccion a la Sociedad
Dominante para los ejercicios 2002 y 2003, por importe de 264.346 euros y 741.158 euros,
respectivamente, en relacion con el Impuesto sobre Sociedades. En opinién de los
Administradores de la Sociedad Dominante los criterios adoptados por la Inspeccién suponen
una interpretacion extremadamente restrictiva en relacién con el tratamiento, principalmente,
de la provisidn contabilizada al edificio Balito Beach en el afio 2002 y diferencia de criterios en
la aplicacién de ingresos y gastos en el afio 2003. Asimismo, el Grupo ha contabilizado las Actas
de inspeccién por Impuesto sobre Sociedades en la filial Meridional Canarias, S.A. (antes
SACAR, S.A.) por importe de 515.577 euros correspondiente a ejercicios anteriores, que en el
afio 2007 ya han sido liquidadas y pagadas dichas multas.

Por la aplicacion de manera estricta del principio de prudencia, se ha considerado adecuado
contabilizar estos pasivos. La Sociedad Dominante considera que tiene suficiente base juridica
para no aceptar dichas actas e iniciar los tramites pertinentes para hacer valer su derecho y el
mantenimiento del criterio que aplicé el Grupo en el momento en que se registraron las
operaciones.

La totalidad de los importes de estas actas, excepto la parte referida a sanciones y los intereses
devengados, han sido registrados como pasivos de ejercicios anteriores ajustandose la cuenta
de reservas.

La sociedad dominante, en virtud de lo establecido en la legislacion fiscal vigente en cada
momento, asumié unos compromisos de reinversion derivados del diferimiento de la
tributacién de determinadas plusvalias cuyos afios de generacién e importes se detallan a
continuacion.

2003 .200.678 3.836.931

2006 7.746.696

2007 363.069
2008 (1.639.755)

2010 6.107.619

La reinversion del ejercicio 2003 se materializé en la compra de las ocho villas de Tauro por un
importe de 3.837 miles de euros.

Para el ejericio 2009 no se va a reinvertir la cantidad de 1.639.755 euros por lo que en el
ejercicio 2008 se produce un ajuste positivo en bas eimponible por dicho importe por
incumplimiento.

Las obligaciones derivadas del disfrute de los beneficios fiscales establecidos en la Ley
19/1994, referentes a las dotaciones efectivamente realizadas a la “Reserva de Inversion en
Canarias” con cargo a los resultados obtenidos en el ejercicio 2003 y 2006 podran
materializarse hasta el 31 de diciembre de 2007 y 2010, respectivamente.

El Grupo no ha acreditado deducciones por inversién en medidas para reducir el impacto
medioambiental.
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24. Importe neto de la cifra de negocios

El importe neto de la cifra de negocios seguin areas de actividad y region es como sigue:

Area Renovables

Ingresos por Generacidn Electricidad 927
Venta parques fotovoltaicos Herencia y Abenojar 37.831

Venta paneles sobre techo 624
Subtotol: ] .

Area Inmobiliaria

Alquileres:
Meridional Canarias - 202
Meridional Europa 2.648
Francia 974
Alemania 1.674

Montebalito (Madrid)

Subtotal:

Area Promocion:

Meridional Canarias

. ...  Subtotul:
Area Hotelera
Hoteles Balito 1.884
Subtotal: '

Ajustes valor inversiones Inmobiliarias
Alemania 565
Canarias 4

- Subtotal: . . 569
Devolucidon de ventas promociones
Promociones Canarias (359)
Subtotal:§

Total

25.- Variacién de existencias y productos en curso o terminados

El detalle de la variacién de existencias a 31 de diciembre de 2008 es como sigue:

Dif Cambiod
cambio perimetro

Area Renovables
Parques Fotovoltaicos
Bargas 11.494 4.655 16.149
Abendjar 14.425 2.972 (17.397) 0
Herencia 12.304 2.634 {14.938) 0
Villabrazaro 18.078 18.078
La Carolina 12.592 12,592
Puebla 350 179 529
Otros 529 529
Techos Solares 0
La Moa 309 309
Area Promocion: 0
Canarias 27.032 6.494 (226) 33.300
Rumania 10.148 1.148 (1.375) 9. 921
Francia 7. 416 (7 416)
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26.- Otros aprovisionamientos

Este punto esta en relacién con el punto anterior. Segln el anterior esquema el incremento de
la inversion en activos ha sido de 49.281 miles de euros de los que préacticamente el 96% se
corresponde con certificaciones de obra y compra de materiales. El detalle de los mismos es
como sigue:

(miles de euros)
Vildhizao SieePanas 107

£rC 2634 m 46% 10.261
Leasing Parque La Carolina 12458 12458
Certificaciones de Obra 147 394 1064 1148 1330
Paneles 6407 6407
Inversores 104 104
Qtros V] 193 k1Y)
Licendias 3500 3500

T T T T T L T e T
27.- Otros ingresos de explotacion

En esta partida se recogen los ingresos correspondientes a la venta de licencias del parque de
La Carolina por importe de 1.003 miles de euros y el 50% de los ingresos por operacién y
mantenimiento de los parques de Herencia y Abendjar por importe de 136 miles de euros.

28.- Gastos de personal y plantilla media

El Grupo Montebalito tiene, a fecha de diciembre de 2008 y por sociedades, el siguiente
nimero de empleados:

a.- Hoteles Balito: 20 empleados. A lo largo del ejercicio la sociedad ha rotado la
cantidad de 50 empleados segtin datos de la asesoria laboral.

b.- Montebalito: 10 empleados. En este ejercicio se han contratado a 7 empleados
tanto para el drea de administracién (3 personas) como para el area de Renovables (4

personas) y ha causado baja 1 persona.

C.- Meridional Europa: 2 empleados. Ha habido una disminucion neta de 2 persona

e.- Meridional Canarias: 6 personas.

f.- Montebalito Asset Management: 1 persona contratada este afio.

Importe (miles de euros)
Gastos de personal 2008 2007

a) Sueldos, salarios y asimilados. 1.419 1.441
b) Cargas sociales. 393 329
» 1.770
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El nimero total de personas empleadas en las distintas sociedades que componen el Grupo a
finales de los ejercicios 2008 y 2007 ha sido de 52 y 59 personas, respectivamente. La
distribucién por categorias es la siguiente y el nimero medio de empleados se detalla a
continuacion:

N2 medio de empleados

Directivos 4 5,25
Personal Administrativo 13,5 8,5
Arquitecto 2 2
Comerciales 1 1
Personal Agricola 1 1
Oficios relacionados con la hosteleria 27 35,26

29.- Otros gastos de explotacién

El desglose de los gastos de explotacion a 31 de diciembre de 2008 y 2007 se corresponde con:
Importe (miles de euros)

CONCEPTO 2008

Arrendamientos y Canones 1.434 551
Reparacién y conservaciéon 588 512
Servicios Profesionales 1.520 1.286
Primas de seguros 124 99
Servicios banacarios 281 320
Publicidad y Relaciones Publicas 84 69
Suministros 295 256
Otros servicios 670 634
Tributos 456 454
Pérdidas, deterioro y variacién provisiones por operac. comerc. 821 o]
Otros gastos de gestién 2 2

_6.275 4.183

Por lo que corresponde a los arrendamientos, El Grupo Montebalito a través de su filial
Hoteles Balito, S.A., tiene concedida la gestion del negocio hotelero en Canarias a cambio de
un alquiler que asciende a 1.350.000 euros anuales. Las caracteristicas de dicho arrendamiento
son las siguientes:

30.1. Caracteristicas del contrato

1.- Duracion del contrato: 4 afios hasta 31 de diciembre de 2011.

2.- Rentas comprometidas: (incluyendo revisiones de IPC previstas en miles de euros)

2009 2010 2011

1.350 1.399 1.449

2.a. Hasta un aiio: 1.350 miles de euros.
2.b. Entre uno y cinco afios: 2.848 miles de euros.

3.- Compromisos:
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3.1. Montebalito, S.A. se compromete a no vender su paquete accionarial de
Hoteles Balito, S.A. sin haber fijado o avalado bancariamente las rentas que faltasen por pagar
hasta la finalizacion del contrato.

3.2. Hoteles Balito, S.A. debera mantener en buen estado de conservacion los
activos arrendados efectuando en su caso las reposiciones de averias y desperfectos ademas
de reponer aquellos elementos del activo fijo que hayan cumplido su periodo de vida util.

3.3. En caso de resolucion de contrato por causa no imputable a la
arrendadora, la parte arrendataria no podra desarrollar en el término municipal del inmueble,
una industria de analogas caracteristicas a la que es objeto del contrato, durante el plazo de un
afo a contar desde la fecha del desalojo efectivo, salvo autorizacién expresa de la
arrendadora.

30.- Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
En este epigrafe se incluyen aquellos pérdidas producidas por el deterioro de valor de los

inmovilizados tanto inmaterial, material como de los inmuebles de inversién. Los deterioros
producidos son los siguientes:

Importe {miles de euros)

2008 2007
Deterio de inmuebles de inversion ]  (ea2) -

——— L L (1a1)

Villas de Tauro (1.541)
Deterio de Inmovilizado material i D e
Terreno el Molar (613)
Terreno Hellin (123)
Otros deterioros (40)
Pérdidas Enajenacién Inmovilizado it
Fondos de Comercio La Carolina (1.106)
Deterioro Fondo de Comercio Meridional Europa (1.691)
‘Ganancias por venta inmovilziado financiero —
Venta SAS Meridional Pyrennes 1.600
Venta sociedad Herencia Mater (50%) 137

Venta sociedad Abenojar Mater (50%)

188

En la compra de la sociedad Vasari Desarrollos Energéticos generé un Fondo de Comercio de
1.106 miles de euros que correspondian al coste de las licencias de dicho parque. Al vender
dichas licencias a la entidad que nos financié el parque mediante Leasing dicho fondo de
comercio se cancela con el beneficio generado en la venta de dichas licencias. En el afio 2007
se procede a regularizar el fondo de comercio generado en la compra del 15% de la sociedad
Meridional Europa a la sociedad Metainversién, sociedad del Grupo Cartera Meridional.

31.- Ingresos Financieros

El detalle de los ingresos financieros es como sigue:

o\
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Importe (miles de euros)
2008 2007
785

Dividendos 1.824
Intereses 648 163
Beneficios por liquidacién de sociedades 483

. - 1.987

Los beneficios por liquidacién de sociedades se corresponde con los importes recuperados en
la liquidacién de la sociedad SCI Faissanderie, una vez descontado el coste de la participacion
en la sociedad y las deudas pendientes. Dicha sociedad era la propietaria del edificio ubicado
en Paris en la calle Haussman y que fue vendido en el ejercicio 2007.

32.- Gastos Financieros

El detalle de gastos financieros es como sigue:

Importe (miles de euros)

Intereses polizas de crédito 1.474 1.468
Intereses leasing 267
Intereses créditos hipotecarios y promotores 2.751 2.106

Otros (avales, créditos documentarios, etc..)
TOTAL

232 51
B azdl 3625

El Grupo Montebalito ha capitalizado, en el ejercicio 2008, costes por intereses por importe de
2.073 miles de euros de los que 564 miles de euros corresponden a promociones de viviendas
y 1.508 miles de euros corresponden a la construccién de parques fotovoltaicos. La tasa de
capitalizaciéon se ha realizado individualizada por cada crédito aplicando el tipo de interés
sobre la base de capital dispuesto y por el n? de dias de cada disposicion a fecha de cierre.

El Grupo Montebalito deja de capitalizar los intereses en aquellos activos en que se suspende o
interrumpen las actividades de promocién o inmovilizacién del activo.

La capitalizacion de los costes finaliza en el momento en que se hayan completado todas las
actividades necesarias para preparar el activo.

33.- Variacion de valor razonable de los instrumentos financieros
(Ver nota 14)

En este apartado se incluye las variaciones de valor de las inversiones en renta variable en
poder del Grupo. Las pérdidas de valor razonable reconocidas en resultados del Grupo se
corresponden con la variacién de valor de 2.800.000 acciones de Realia y que ascienden a
13.600 miles de euros. En el ejercicio 2007 las pérdidas fueron de 8.837 miles de euros.
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34.- Diferencias de cambio

Las diferencias de cambio que se reflejan en este epigrafe se refieren a las diferencias de valor
en los préstamos entre Meridional Europa y Talia 1. El saldo acumulado es de 1.283 miles de
euros y que afecte en resultados de 2008 ha sido de 546 miles de euros.

35.- Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros.

(Ver nota 14)

En este apartado se incluye los resultados por ventas de las inversiones en renta variable
valoradas a valor razonable. Las pérdidas por venta en el ejercicio 2008 han sido 6.954 miles de
euros. En el ejercicio 2007 dichas pérdidas fueron de 316 miles de euros.

36.- Aportacion al resultado consolidado.

En este apartado se detallan el resultado aportado por cada una de las sociedades que

integran el Grupo Montebalito a 31 de diciembre de 2008 diferenciando entre las que
consolidad por integracién global de aquellas que consolidan por integracién proporcional.

Integracién global

Meridional Canarias, S.A. (1.000) 2.410
Agricola Majorera, S.A. (367) (14)
Altos Balito |, S.L. (0) (0)
Altos Balito I, S.L. (0) (0)
Hoteles Balito, S.A. (311) 625
Fotovoltaica Fuerteventura, S.L. (0) (2)
Fotoventura I-XX, S.L. (6) (3)
Meridional Europa, S.L. (150) (6.057)
SCI CONSORTIUM 116 HAUSSMANN 268 14.678
SCi CONSORTIUM Il FAISANDERIE 383
SAS MERIDIONAL PYRENEES (9)
Montebalito Energias Renovables, S.L. 2.983 459
Talia Development One (336) (580)
Talia Development Two (35) (0)
Talia Development Three (24) (0)
Teltos Development (8) (2)
Montebalito German Gund 541 1.790
Montebalito Asset (45) (1)
Montebalito Development 36 (7)
Herencia Solar Meridional 23-44 (27)
Bargas Solar Meridional 26-50 460 (25)
Abenojar Solar Meridional 26-50 (26)
Parque Fotovoltaico Puebla 8-14 (12) (5)
Vasari Desarrollos Energéticos 614

Fotovoltaica La jorquera 1 a 19 29

Villabrazaro Solar, S.L. (24)

Villabrazaro Solar 1 a 50, S.L. (6)

Monteillunum, S.A. (66)

Renovables Futura, S.L. 25

La Moa Fotovoltaica, S.L. 6

Integracién proporcional

Meridional Solar, S.L. (531) 92
Herencia Solar Meridional Mater (0)
Bargas Solar Meridional Mater (8) (0)
Abenojar Solar Meridional Mater (0)
Parque Fotovoltaico Puebla Mater (0) (0)

Parque Fotovoltaico Puebla 15
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37. Saldos y transacciones con empresas del grupo y asociadas

El saldo que el Grupo con empresas del grupo y asociadas a 31 de diciembre de 2008 es el
siguiente:

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo.

(miles de euros)

SALDO DEUDOR SALDO ACREEDOR

Empresas del Grupo

Portobalito, S.A. 1 4437 19 53
Metainversion, S.A. 14
Altos Balito Ill, S.L.

Cartera Meridional, S.A. 1.709 10

Empresas Asociadas
Meridional Solar, S.L. 240 784 5
Bargas1a25,S.L 3

Parque Fotocoltaico Puebla Montalban 1a7, S.L.

Parque Fotocoltaico Puebla Montalban Mater, S.L.

Parque Fotocoltaico Puebla Montalban 15, S.L. 14
Bargas Solar Mater, S.L 14

El saldo con Portobalito, S.A. que mantenia el Grupo a 31 de diciembre de 2007 se
correspondia con la deuda pendiente por la venta de los 136 Bungalows del complejo Balito
Beach. Dicho saldo fue totalmente liquidado.

El saldo que mantiene el Grupo con Cartera Meridional se corresponde con un préstamo
concedido a Montebalito, S.A. con duracién de un afo, prorrogable, y que devenga un tipo de
interés de euribor mds 1 punto. El resto de deudas se corresponden con anticipo sobre
facturas.

El Grupo mantiene un saldo con socios y administradores la cantidad de 51.148,89 euros
cantidad reconocida en otros deudores.

Clientes y proveedores empresas del Grupo y asociadas

(miles de euros)

PROVEEDORES

Empresas del Grupo

Empresas Asociadas
Meridional Solar, S.L. 1.158
Bargas1a25,5.L 954
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Dichos saldos se corresponden con el 50% de las facturas pendientes de pago a la promotora
Meridional Solar, S.L. Dichos saldos se cancelan en el ejercicio 2009.

38. Informacion legal del Consejo de Administracién

Transparencia relativa a las participaciones y actividades de los miembros del Consejo de
Administracion.

De conformidad con lo establecido en el art. 127 ter.4 de Ley de Sociedades Andnimas,
introducido por la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifica la Ley 24/1998, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, y del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas, con el
fin de reforzar la transparencia de las sociedades andnimas cotizadas, se sefialan a
continuacién las sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al
que constituye el objeto social del Grupo Montebalito en cuyo capital participan los miembros
del Consejo de Administracion, asi como las funciones que, en su caso ejercen en ellas:

Titular Sociedad partida  Actividad Participacién Funciones
José Alberto Barreras Barreras Cartera Inmobiliaria 50,82% Presidente
(Representante fisico) Meridional, S.A.

Asimismo, y de acuerdo con el articulo mencionado anteriormente, a continuacion se indican
las sociedades con el mismo, analogo o complementario género de Actividad al que constituye
el objeto social del Grupo Montebalito, en las que los miembros del Consejo de Administracién
realizan, al 31 de diciembre de 2007, actividades por cuenta ajena:

Nombre Sociedad Actividad Funciones
Julidn Nufiez Olias UICESA Constructora  Consejero

Retribucion y otras prestaciones al Consejo de Administracién

El importe de sueldos, y otras retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los
ejercicios 2006 y 2005 a los miembros de los 6rganos de administracion de las Sociedades del
Grupo ascendieron a:

MSueIXdos - L ‘ - 66.959 30?68_0
ibucion variable 222.557 187.722

Por tipologia de consejeros:

Ejecutivos o 96.930 376.680

Externos dominicales 79.950 48.000
Externos independientes 112.638 64.722
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39. Honorarios por servicios prestados por los auditores de cuentas

Los honorarios relativos a servicios de auditoria prestados a las distintas sociedades que
componen el Grupo MONTEBALITO por el auditor, con independencia del momento de su
facturacién, han ascendido a 117.756 euros en 2008 y 64.500 en 2007. Los auditores no han
prestado ningun otro tipo de servicio profesional distinto al de auditoria.

40. Informacién sobre medioambiente

La Sociedades del Grupo en el ejercicio de su actividad habitual tienen en cuenta en la
realizacién de sus proyectos e inversiones, como un aspecto a destacar, el impacto
medioambiental de los mismos.

En el ejercicio 2008 el Grupo ha invertido en la creacion de parques fotovoltaicos el importe de
49.281 miles de euros.

Las Sociedades del Grupo no estiman que existan riesgos ni contingencias, ni estima que
existan responsabilidades relacionadas con actuaciones medioambientales, por lo que no se ha
dotado provisién alguna por este concepto.

Del mismo modo no se han recibido subvenciones de naturaleza medioambiental ni se han
producido ingresos como consecuencia de actividades relacionadas con el medioambiente.

41. Evaluacién de los objetivos, politicas y procesos que sigue el Grupo para gestionar el
capital.

La estructura de capital del Grupo incluye, deuda, que a su vez esta constituida por los
préstamos y facilidades crediticias detalladas en la nota 21, caja y activos liquidos y fondos
propios, que incluye capital, reservas y beneficios no distribuidos.

El objetivo del Grupo es conseguir no sobrepasar el 60% en el ratio Endeudamiento Financiero
Neto/Fondos propios. Actualmente, dicho ratio esta en torno al 113% de los que dicho un 23%
de dicho endeudamiento se corresponde a los préstamos de los parques fotovoltaicos (dicha
deuda se cancela en la venta de los mismos). Respecto al ratio endeudamiento financiero/GAV
(incluidas plusvalias no reflejadas en Balance) es de un 41,17%.

El Grupo gestiona su capital para asegurar que las compaiiias del Grupo seran capaces de
continuar como negocios rentables a la vez que maximizan el retorno de los accionistas a
través del equilibrio éptimo de la deuda y fondos propios.

La estrategia del conjunto del Grupo en el ejercicio 2007 ha estado centrada en la
diversificacion tanto geografica, con la adquisiciéon de activos en Europa del Este como en fa
diversificacién sectorial creando actividades nuevas dentro del Grupo como es el de las
energias renovables.

El Area financiera, responsable de la gestion de riesgos financieros, revisa la estructura de
capital trimestralmente, 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 Inversiones del Grupo, en el que participa entre otros el Director Financiero, a la



b
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hora de evaluar, para su aprobacién o rechazo, las inversiones propuestas por las Areas de
Negocio.

El Grupo esta expuesto a determinados riesgos, definidos en la nota 32, que gestiona mediante
la aplicacién de sistemas de identificacién, medicidn, limitacién de concentracion y supervision
de los mismos.

Los principios basicos definidos por el Grupo en el establecimiento de su politica de gestion de
los riesgos mas significativos son los siguientes:

1.- Cumplir con todo el sistema normativo del Grupo

2.- Los negocios y areas corporativas establecen para cada mercado en el que operan su
predisposicion al riesgo de forma coherente con la estrategia definida.

3.- Los negocios y areas corporativas establecen los controles de gestidn de riesgos necesarios
para asegurar que las transacciones en los mercados se realizan de acuerdo con las politicas,
normas y procedimientos del Grupo.

42, Exposicion al riesgo.

El Grupo Montebalito distingue dos tipo 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.- Riesgo de tipos de interés: se refiere al impacto que pueda registrar la cuenta d resultados
en su epigrafe de gastos financieros como consecuencia de un alza de los tipos de interés.

2.- Riesgos de inflacidn: 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 a 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.

5.- Riesgo de cambios de tarifa produccidn energia eléctrica: se refiere a los cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias por variaciones en el precio de la energia.

6.- Riesgo volatilidad valores de negociacién: se refiere al impacto que puede tener en la
cuenta de pérdidas y ganancias las variaciones de valor de las inversiones en renta variable.

Riesgo de liquidez

Las necesidades de financiacion previstas para el ejercicio 2009 y, sobre todo, en la inversién
de parques fotovoltaicos se encuentran actualmente vinculadas a las decisiones de las

\\L’ entidades financieras de conceder financiacién. Para continuar con las inversiones en este tipo

\
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de energias, uno de los objetivos del Grupo es deshacerse de aquellos activos inmobiliarios
que no forman parte del proyecto fotovoltaico y la desinversion de los parques fotovoltaicos
ya construidos y de esta manera conseguir liquidez y poder financiar los proyectos.

El Grupo determina las necesidades de tesoreria con horizonte de 12 meses con detalle
mensual y quincenal y actualizacién también mensual, elaborado a partir de los presupuestos
de tesoreria de cada Area de negocio.

Con esto el Grupo determina las necesidades de tesoreria en importe y tiempo, y se planifican
las nuevas necesidades de financiacién.

Las necesidades de financiacién generadas por operaciones de inversién se estructuran y
diseiian en funcion de la vida de la misma.

Adicionalmente, se esta buscando pélizas de crédito cuyas garantias son las devoluciones de
IVA cubrir necesidades imprevistas con caracter inmediato o bien para utilizarlas a modo de
financiacién puente durante la negociacién de otro instrumento de endeudamiento financiero
mas acorde.

Riesgo de mercado

Riesgo de tipo de interés.

Las variaciones de tipo de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos
que devenguen 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 variacién del precio del
dinero se gestiona mediante la contratacion de instrumentos financieros derivados que tienen
la funcién de cubrir al Grupo de dichos riesgos.

El Grupo Montebalito utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicién 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.

Dependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de la deuda, se
realizan operaciones de cobertura mediante contratacion de derivados que mitiguen la
fluctuacién de los tipos de interés. En la nota 21 se desglosan los contratos de cobertura de
tipos de interés del Grupo.

La estructura de riesgo financiero a 31 de diciembre de 2007 y 2008 diferenciando entre riesgo
diferenciado a tipo de interés fijo o protegido y riesgo referenciado a tipo de interés variable,
es la siguiente:

2008 2007

A tipo de interés fijo o protegido 34.507 44.367
A tipo de interés variable 59.709 79.859
Endeudamiento 94.216 124.226
% Tipo Fijo / Total Deuda 36,63% 35,71%
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Teniendo en cuenta las condiciones contractuales de las financiaciones existentes al 31 de
diciembre de 2008 y la cartera de instrumentos derivados de cobertura existente a la misma
fecha, una subida de la curva de tipos de interés del 1% tendria un impacto negativo en cuenta
de resultados de 753 miles de euros. Por el contrario, un descenso de la curva de tipos de
interés del 1%, tendria un impacto positivo en cuenta de resultados de 737 miles de euros.

La sensibilidad del resultado del Grupo Montebalito a la variacidn del tipo de interés en un 1%,
antes de impuestos, y sin considerar los instrumentos de derivados contratados por el Grupo,

seria de un importe aproximado de 1.160 miles de euros.

Riesqo de inflacion

El Grupo Montebalito no toma medidas para este tipo de riesgos.

Riesqo de crédito

El Grupo Montebalito no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de
promociones y otros negocios inmobiliarios esta garantizado por el bien transmitido.

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, la concentracién del riesgo de
clientes no es relevante en el ejercicio 2008 y, practicamente, todos los contratos contemplan
el pago por anticipado a mes vencido de las rentas.

En la venta de inversiones inmobiliarias y otras, practicamente, no se han concedido
aplazamiento en los pagos excepto en la venta de los situados en Canarias.

El retraimiento de la demanda de viviendas 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 las misma, pueden provocar problemas
financieros a las sociedades del Grupo afectas a esta actividad. El Grupo Montebalito entiende
que su relativa menor exposicion al producto residencial, la calidad de sus inversiones y el tipo
de inversiones a realizar, sobre todo, en las inversiones en energias renovables permitiran
financiar adecuadamente sus operaciones.

Riesqgo de tipo de cambio

Las inversiones realizadas en Rumania, pais fuera de la zona euro, han tenido como
consecuencia una variaciones de tipos de cambio acumulado de 1,2 millones de euros de
pérdidas al no estar cubierto sobre este tipo de variaciones.

Riesqo de cambios de tarifa en la produccién de enerqia eléctrica

El cambio en la legislacion sobre tarifas en la produccion de energias renovables, ha provocado
una reduccién de la prima superior a la que inicialmente estaba prevista, por lo que la
rentabilidad de los parques fotovoltaicos se ha visto afectada a la baja.

Riesqgo volatilidad valores de negociacidn

Las variaciones de valor de los activos para negociacidn, en poder del Grupo puede afectar a la
tesoreria de la sociedad y a las decisiones de inversiones futuras. Debido a la actual crisis
bursatil el Grupo se ha visto bastante afectado por el volumen de activos que mantenia en su
poder afectando de manera negativa a su tesoreria ya que el Grupo no estaba cubierto sobre
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este tipo de Riesgos. El Grupo ha tomado la decisién de deshacerse de este tipo de activos y
concentrarse en la actividad real del Grupo aun a costa de perder liquidez ya que se espera
que esta situacion no vaya a cambiar.

E! Grupo Montebalito decidi6 vender casi toda la cartera de valores que mantenia por el riesgo
que suponia la crisis bursatil que de haber seguido con ella habria supuesto un problema
importante de liquidez. Aun asi el Grupo ha tenido unas pérdidas muy fuertes que han
mermado de manera importante la cuenta de resultados del Grupo.

43. Hechos posteriores

En relacién con la necesidad de informar de los hechos posteriores al cierre del ejercicio, la
Direccidn de la Sociedad manifiesta lo siguiente:

El dia 24 de febrero de 2009 se procedié a ampliar capital en la sociedad Montebalito Energias
Renovables por importe de 4.396.000 euros via aportacion de la sociedad Renovables Futura,
S.L. por importe de 3.821.628 euros que correspondia a su valor teérico y el resto mediante
reduccion de deuda por importe de 574.372 euros. Por lo que la participacion de Montebalito
en la sociedad Montebalito Energias Renovables se sitia en 5.000.000 de euros que equivale al
capital social de la misma.

Por esto ultimo hay un cambio en la titularidad de la sociedad Renovables Futura dejando
Montebalito, S.A. de ser titular directo de la misma y serlo de manera indirecta a través de
Montebalito Energias Renovables.

16 de febrero de 2009 se ampli6 capital de la sociedad La Moa Fotovoltaica por importe de
176.000 euros por compensacion de créditos de su matriz Renovables Futura, S.L.

El dia 30 de marzo de 2009 ces6 Antonio Gonzélez Cabellos como Vicepresidente y Consejero
de Montebalito, S.A. siendo nombrado Director del Area Inmobiliaria del Grupo Montebalito,
S.A.

Se estd procediendo, en el ejercicio 2009, a regularizar los fondos propios de las sociedades
que tienen una situacion irregular, como pueden ser fondos propios negativos. En el Anexo 1
se especifica la situacién patrimonial de todas las sociedades que forman parte del grupo
Montebalito
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Informe de Gestidn

Balance de situacidn consolidado

En el conjunto del afio el balance ha experimentado un decremento del 23,22% pasando de
266,26 millones de euros en 2007 a 202.294 millones de euros correspondientes al cierre del
afo 2008. A continuacion se detallan las variaciones mas significativas partida a partida.

Activo no corriente

El saldo al 31 de diciembre de esta partida alcanza los 80.046 millones de euros lo que
representa un incremento absoluto de 25,8 millones de euros y un porcentaje de incremento
del 47,60% sobre el ejercicio anterior, de acuerdo con el siguiente desglose:

Inmovilizado material

Esta partida ha cerrado el afio con un saldo de 14,70 millones de euros con un incremento de
11,94 % sobre el aiio anterior como consecuencia de la inversién realizada en Hellin para la
construccion de una planta de ensamblaje de componentes de cédulas fotovoltaicas.

Inmuebles de inversion

La variacion experimentada en el ejercicio 2007 de un 34,27% esta motivada por la
reclasificacion del inmueble de Haussman por importe de 14.597 miles de euros.

Activos por impuestos diferidos

Ha experimentado un incremento de casi 6,7 millones de euros correspondientes, en su mayor
parte, a las pérdidas soportadas sobre todo en valores de renta variable.

Activos corrientes

Al 31 de diciembre esta partida alcanza un saldo de 160,64 millones de euros lo que supone un
incremento de 77,55% con respecto al afio anterior. Este crecimiento se ha correspondido con
las variaciones experimentadas por las siguientes partidas:

Existencias

Las existencias han aumentado un 9,91% lo que supone un aumento absoluto de 8.240 miles
de euros. Este incremento se debe fundamentalmente a las actividades de promocidén de:

¢ Meridional Canarias, S.A.: por la terminacién de las obras de San Fernando de
Maspalomas y Siete Palmas por importe de 6.268 miles de euros.

¢ Rumania: El incremento de inversidn en viviendas ha sido de 1.148 miles de euros sin
contar con el efecto negativo del tipo de cambio.

e Renovables: El saldo neto de las ventas de Abenojar y Herencia con las nuevas
inversiones en La Carolina y Villabrazaro, unido a las inversiones pendientes en Bargas
a supuesto que estas existencias aumenten en 9.304 miles de euros.




En el ejercicio 2007 se procedid a la venta de la sociedad SAS Meridional Pyrenees lo que ha
provocado que se saque del Balance 7.416 miles de euros en inversiones en viviendas.

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Se ha producido un decremento de un 43,88 % pasando de 35.077 miles de euros a 19.685 en
2007 a 19.685 miles de euros en 2008. La mayor parte de de estas deudas se corresponden
con créditos con la Administracion Publica que supone 5,5 millones de euros, practicamente
en devoluciones de IVA, 8,3 millones de euros por deudores de la promocién de Siete Palmas
por importe de 8,3 millones de euros y 3,6 millones de euros por anticipos a proveedores de
parques fotovoltaicos.

Otros activos financieros corrientes

Se ha producido una disminucion de un 87,87% principalmente por la reduccion de la cartera
de valores por importe de 54.628 miles de euros y la depreciacion de las mismas por importe
de 13.860 miles de euros. Actualmente, el Grupo posee 2.800.000 acciones de la sociedad
Realia con un valor de mercado de 4.340 miles de euros. Se han constituido IPF’S por importe
de 2.799 miles de euros.

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Se ha producido una disminucién de la tesoreria del Grupo por importe de 7,8 millones de
euros, principalmente por las inversiones realizadas en Parques Fotovoltaicos.

Pasivo y Patrimonio Neto
Patrimonio Neto

El saldo al 31 de diciembre de esta partida alcanza los 80.043 miles de euros lo que representa
una disminucion absoluta de 17.975 miles de euros sobre el ejercicio anterior, de acuerdo con
el siguiente desglose:

Capital

Tras la ampliacion de capital del afio 2006 el capital social queda constituido en 15 millones de
euros.

Prima de emision

El aumento de la prima de emision se corresponde con la reclasificacion de los gastos de
ampliacion de capital por importe de 1.350 miles de euros a reservas que se habian llevado a
menor prima de emisién cuando se ampli6 capital en Montebalito. El resto de ajuste se debe a
las compras de acciones propias que hacen que el pago a los accionistas por la devolucién de
prima de emisién disminuyan.

Reservas

Se ha producido una disminucién en las reservas por importe de 775 miles de euros motivado
principalmente de la reclasificacion explicada anteriormente de los gastos de ampliacion de
capital y la incorporacion de las reservas de consolidacion.



Reserva Legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, cada afio debe
destinarse el 10% del beneficio del ejercicio a dotar 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 excede del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad
mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin. A 31 de diciembre de 2007, la Sociedad Dominante del
Grupo tiene dotada la reserva legal en un importe de 2.000.000 euros.

Reserva de Inversion en Canarias

Segun establece la Ley 19/1994 que regula su tratamiento, las sociedades tendran derecho a la
reduccion de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades de las cantidades de sus
beneficios que, con relacion a su establecimientos situados en Canarias, destinen a la Reserva
para Inversiones en Canarias. Los activos en los que se materialice la Reserva para Inversiones
en Canarias deben permanecer en la Sociedad durante un periodo de 5 aiios, o durante la vida
util si esta fuese inferior, para los casos de inversion en activos fijos. Esta reserva se considera
indisponible mientras dure el periodo de permanencia necesaria de la materializacion.

El importe de estas reservas a 31 de diciembre de 2006, asciende a 4.200.678 euros y surge de
la aplicacion del resultado correspondiente al ejercicio 2003. Al 31 de diciembre de 2007 se ha
asignado un importe de 7.746.696 euros para dicha reserva por lo que la reserva de inversion
en Canarias asciende a 11.947.374 euros. Los compromisos de inversién, por tanto, vencen el
31 de diciembre de 2011.

Reservas voluntarias

Al 31 de diciembre de 2006 existen reservas voluntarias de libre disposicion por importe de
11.805.017 euros.

Acciones Propias

La sociedad Montebalito, S.A. mantiene en autocartera 317.640 acciones por un valor de
mercado, a cierre de 2008, de 1.524.720 euros y un valor de coste de 3.978.252 euros.

Pasivo no corriente

El saldo al 31 de diciembre de esta partida alcanza los 41,2 millones de euros millones de euros
lo que representa un incremento absoluto de 3,06 millones de euros lo que supone un
porcentaje de incremento del 8,01% sobre el ejercicio anterior, de acuerdo con el siguiente
desglose:

Deudas con entidades de crédito

El afio se cierra con un incremento del 2,11%, hasta 32,17 millones de euros frente a los 31,5
millones de euros con los que se cerr6 el ejercicio 2007. El incremento fundamental se debe a



la deuda originada por el Project Finance para la construccién del parque de Bargas y La
Carolina y los créditos concedidos en las inversiones de inmuebles en Alemania.

Otros pasivos financieros

Esta partida ha experimentado un incremento en torno al 337,86%, hasta 2,19 millones de
euros derivado por el ajuste del valor razonable de los derivados financieros que posee el
Grupo

Pasivos por impuestos diferidos

A lo largo del afio ha experimentado una reduccién de su saldo del 19,48% hasta reflejar un
saldo final de 2,8 millones de euros, este saldo recoge, principalmente los impuestos diferidos
correspondientes a las plusvalias de los inmuebles de inversion.

Provisiones

El saldo de provisiones se mantiene con respecto al ejercicio 2007. dichas provisiones se
corresponden con 1.487.050 euros correspondientes a unas Actas de Inspeccion de Hacienda
por el Impuesto de Sociedades de los ejercicios 2003, 2004 y 2005, y Ademas existen
provisiones por importe de 976 miles de euros por litigios correspondientes a la actividad
hotelera ya que un proveedor exige una indemnizaciéon por el no cumplimiento de un contrato
referente a televisores de pago utilizados en las habitaciones.

Pasivo corriente

El ejercicio 2008 se ha cerrado con un decremento de estos pasivos del -36,34%, alcanzando
un importe al 31 de diciembre de 81 millones de euros lo que supone un decremento absoluto
de 46,25 millones de euros, de acuerdo con el siguiente desglose:

Deudas con entidades de crédito

La venta de los parques fotovoltaicos de Abenojar y Herencia, la cancelacién de créditos
asociados a la cartera de valores y asi como la venta de las participaciones de la sociedad SAS
Meridional Pyrennes han provocado dicha disminucién. El saldo neto del incremento de las
deudas con entidades de crédito por la inversién en los parques de Bargas y La Carolina, asi
como por el incremento de la inversién en las promociones de Canarias y las disminuciones
por la venta de la cartera de valores y la venta de parques ha sido de -19.633 miles de euros.

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

A lo largo del afio estas cuentas han experimentado una disminucion de 47,97% con respecto
al ejercicio 2007 lo que supone una disminuciéon bruta de 16.717 miles de euros. Los
acreedores se corresponden, principalmente, con la deuda por devolucidon de prima de
emisién por, saldos pendientes de pago por la compra de las acciones de Villabrazaro y La
Carolina



Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada

Ingresos promocién inmobiliaria

En el ejercicio 2008 no ha habido practicamente ventas de promociones. En el ejercicio 2009
se terminan las obra de San Fernando y Siete Palmas asi como las viviendas existentes en
Rumania.

Ingresos por renta de patrimonio

En el conjunto del afio se han visto reducidos dichos ingresos en un 29,73% hasta alcanzar la
cifra de 2.941 millones de euros. Dicha reduccion se debe a las rentas de Francia ya que en el
ejercicio 2007 se procede a la venta pero que estuviern generando ingresos hasta septiembre
de 2007.

Ingresos por venta de inmuebles de inversion

Como ya hemos comentado anteriormente, en el afio 2007 se llevé a cabo una tres
desinversiones, la venta de 136 Bungalows y las ventas en Paris de los edificios Haussman 116
y Faisanderie. El resultado de las ventas netas del coste de inmovilizado ha sido de 6,7 millones
de euros. En el 2008 no se ha producido venta alguna

Ingresos por ventas de parques fotovoltaicos

En el afio 2008 se ha procedido a la venta de dos parques fotovoltaicos de Herencia y Abenojar
que han producido unos resultados netos de 7.048 miles de euros.

Gastos de personal y otras cargas sociales

Los gastos de personal han aumentado un 2,40% con respecto al ejercicio 2007 motivado por
el incremento del personal técnico del Grupo.

Servicios exteriores y otros gastos

El crecimiento del saldo de esta cuenta se ha elevado en el afio 2008 un 50,19% como
consecuencia de la incorporaciéon de nuevas actividades de negocio. La mayoria de estos
gastos de activan a existencias.

Resultado de Explotacion

El resultado de explotacion se ha reducido con respecto al ejercicio 2008 en un 63,87% ya que
en dicho ejercicio se produjo la venta de tres inmuebles (Haussman, Faisanderie y 136
Bungalows) y se realizaron ventas de promociones de viviendas. En el ejercicio 2008 sélo se ha
procedido a la venta de 2 parques fotovoltaicos.




Ingresos financieros

Han experimentado un decremento del 3,55% respecto del afio anterior. Este decremento se
debe a la venta de la cartera de renta variable y por contrapartida una disminucién de los
dividendos. Esta caida de dichos rendimientos han sido paliados por la constitucion de [PF’s

Gastos financieros

Estos gastos se han incrementado por el mayor nivel de endeudamiento en parques
fotovoltaicos. El aumento de dichos gastos ha sido de 30,32%.

Diferencias de cambio

Se producen por la diferencias de tipo de cambio en las inversiones del Grupo en Rumania pais
fuera de la zona euro.

Beneficio por enajenacion de instrumentos financieros

El Grupo ha tenido como norma invertir la tesoreria sobrante en renta variable. Las fuertes
caidas de los valores invertidos por el Grupo han hecho que se reduzcan estos beneficios en un
2100,76% con respecto al aiio anterior.

Resultado por variaciones de valor de instrumentos financieros a valor razonable

Esta partida acumula un saldo negativo por importe de 13,86 millones de euros lo que supone
un 49,58% inferior al ejercicio anterior. La explicacion viene a colaciéon con lo que se ha
explicado en el punto anterior.

Resultado por variaciones de valor de inmuebles de inversion

El Grupo Montebalito, S.A. ha tomado como valor de sus inmuebles de inversion su valor
razonable, entiendo éste, el de tasacion. Esta valoraciépn sélo se ha aplicado a aquellos
inmuebles que estan generando rentas por alquiler y a los afectados por la actividad hotelera.
Sin embargo, no se ha aplicado a aquellos inmuebles propiedad de del Grupo en fase de
construccién y afectos a una actividad econdmica o aquellos utilizados para uso propio
(oficinas propias). Dichas valoraciones han supuesto una caida de un 132% pasando de unos
resultados en 2007 de 3,3 millones de euros a -1,1millones de euros en 2009.

Beneficio antes de impuestos
Por todo lo explicado anteriormente los beneficios antes de impuestos han caido un 879,69%
con respecto al ejercicio 2007 hasta los -18,9 millones de euros.

Beneficio por accién

Alcanza un ratio -0,88 euros por accién un -543,92% menos que el afio anterior.



Evolucién de los negocios

El grupo Montebalito ha proseguido consolidando su presencia en el sector de las energias
renovables y mas concretamente en el sector fotovoltaico. De hecho el 88% de la cifra de
negocio ya proviene de este sector.

La desinversion que se ha hecho en el sector inmobiliario se ha concretado en la venta de la
promotora inmobiliaria Meridional Pyrennes. A su vez se ha comprado la sociedad Renovables
Futura, S.L dedicada a la instalacion de parques fotovoltaicos en cubiertas.

Adicionalmente el Grupo Montebalito se ha desprendido de la mayor parte de su cartera de
valores a excepcién de 2,8 millones de titulos de Realia. Aunque esta venta ha ocasionado
pérdidas en la cuenta de resultados el deterioro econdmico hubiera sido mayor de continuar
manteniendo dicha posicion.

Cuenta de Resultados consolidada del Grupo Montebalito a 31 de diciembre
(Miles de euros)

2008 2007 Variacion

Importe neto cifra de negocio 44.475 28.966 53,54%
Margen Bruto 5.214 21.297 -75,52%
‘EBITDATRESUNGA0 ae Exprotacion - Amortiz. -

Deteriores - Intereses) 7.005 16.734 -58,14%
EBIT (EBIDTDA + Amortiz + Deterioros) -16.147 13982  -215,48%
Resultado antes de Impuestos -18.954 2.431 -879,69%
Resultado después de impuestos -13.247 2984  -543,92%
Amortizaciones y Deterioros -15.652 -2.752 468,73%
Cash Flow -7.802 5183  -250,53%

La cifra de negocio del 2009 asciende a 44.475 miles de euros que representa un 53,54% de
incremento sobre el periodo anterior con el siguiente detalle.

Los dos parques que se encuentran totalmente terminados y funcionando al 100% son los de
Bargas de 5,2Mwp y el de La Carolina de 2,08Mwp. Siguiendo la politica del grupo se
encuentran en un proceso avanzado de venta.

En el drea inmobiliaria los hechos mas destacados han sido:

- Aprobacion final del comité técnico del ayuntamiento de Bucarest del proyecto de
Serban Boda.

- Entrega de llaves e inicio de la comercializacion de los apartamentos de Residenz
(Rumania).

- Se obtiene la cédula de habitabilidad de la promocién Vista Parque en las Palmas de
Gran Canaria



- Se alcanza el 80% de la promocién Elite también de Las Palmas de Gran Canaria.El drea
de renovables se convierte en la mas rentable de la sociedad aportando un resultado
después de impuestos de 4.836m de euros que representa un 12% sobre la cifra de
negocios. El ROE de los fondos invertidos en la construccién de los parques es superior
al 50%.

El drea de promocion inmobiliaria se ha visto afectada por la crisis del sector. De hecho no sélo
no se ha devengado ningun ingreso en el ejercicio si no que se han producido anulaciones de
ventas en las promociones de Canarias que llevan a registrar una cifra de negocio negativa por
importe de 301 miles de euros. El retraso en la finalizacion de las promociones impide registrar
el importe de las ventas en firme; estas ventas y el beneficio asociado se registraran en el
primer trimestre del afio 2009.

Los costes estan en linea de lo esperado a excepcién de la dotacién por depreciacion de la
moneda rumana que asciende 778 miles de euros.

Los inmuebles de inversién obtienen unos ingresos elevados coherentes con el alto nivel de
ocupacion de los edificios, al estar los gastos en los niveles esperados de no ser por la
depreciacion sufrida en los inmuebles de inversion ubicados en las islas Canarias que asciende
a 1,5 millones de euros y a la dotacidn por depreciacién de los swaps contratados por importe
de 1,6 millones de euros.

La actividad hotelera ha incrementado sus ingresos en un 16% por la entrada en
funcionamiento de nuevas habitaciones, sin embargo, no se ha logrado la ocupacién prevista
al bajar el nivel de ocupacién provocado por la crisis financiera. Asi se ha pasado del break
even obtenido el afio anterior a unas pérdidas de 269 miles de euros. La gestion de la linea de
negocio ha puesto en marcha planes para incrementar esa tasa de ocupacion sobre todo en la
época estival.

Por ultimo la gestién de la cartera de valores ha producido una pérdida de 22 millones de
euros por la bajada generalizada del valor de los titulos admitidos a cotizacién, aunque como
se ha dicho al principio las pérdidas hubieran sido mayores de haber permanecido en poder de
Montebalito los titulos que componian la cartera de valores de 2007.

Estructura Financiera

MAGNITUDES FINANCIERAS {Miles de euros)

Estructurg Finonciers 2008 2007 ... % Variacidn
FONDOS PROPIOS 80.043 98.018 -18,34%
ENDEUDAMIENTO BANCARIO NETO 80.717 50.208 60,77%
Créditos Hipotecarios Subrogables 27.234 20.872 30,48%
Créditos Hipotecarios 24.707 19.036 29,79%
Financiacion Parques Fotovoltaicos 21.845 32.254 -32,27%
Leasing 5.567 5.817 -4,30%
Pélizas de Crédito 15.000 43.713 -65,69%
Avales 5.699
Cartera de valores pignoradas o garantias de préstamos 11.340 61.387 -81,53%
Imposiciones a plazo 5.699
Tesoreria 2.296 10.097 -77,26%
ROE (beneficio neto/Capitales Propios) -19,32% 3,04% -735,53%



Las deudas con entidades financieras ascienden a 84,5M€ que representa una disminucién de
37,2M€ con respecto al 31 de diciembre de 2007. En el ejercicio 2008 se han realizado pagos
por amortizaciones parciales o totales por importe de 48.905 miles de euros, principalmente,
procedente de la cancelacién de préstamos asociados a los parques fotovoltaicos como por la
cancelacion de pélizas de crédito asociadas a la cartera de renta variable.

Se ha producido un incremento del endeudamiento bancario neto, respecto del ejercicio
anterior, del 60% motivado por un incremento de los créditos que financian las promociones
de viviendas y por la falta de venta de las mismas que no permiten la subrogacion sobre dichos
créditos.

Por lo que respecta a los créditos hipotecarios el aumento es del 29,79% si bien es cierto que a
finales del ejercicio 2007 se habia producido la venta de 136 Bungalows en Canarias y el
edificio de Haussman 132 que hizo que disminuyera la deuda. En el ejercicio 2008 se han
contratado 3 créditos hipotecarios por la adquisicién de tres edificios en Berlin.

Otra de las causas por las que el endeudamiento neto ha aumentado ha sido por la crisis
bursatil que han hecho disminuir el valor de los instrumentos de renta variable que
garantizaban dichos pasivos.

2008 2007 AEENT

Promotion Residencial . EmLee : _ .
Ventas (301) 9.873 -103,05%

Coste de ventas (55) (6.507) -99,15%

Patrimonia . -
Ingresos por alquiler 2.945 2.564 14,86%
Ingresos Brutos Por ventas 59.100 -100,00%

Ingresos Negocio Hotelero 1.885 1.622 16,16%

Energfas Renovables . .

Ingresos por generacion de energia 927

Ingresos por ventas de plantas 38.448

Otros ingresos 1.412 908 55,51%

Retribucidn al accionista

El Consejo de Administracién de la sociedad decidié abonar en concepto de devolucién de
prima de emision la cantidad de 2 céntimos de euro por accidn, cantidad que se hizo efectiva
el pasado 15 de febrero aplazandose el pago de 44 céntimos de euro restantes para el 15 de
noviembre de 2009 incluyéndose este punto en la préxima Junta de Accionistas. Hasta la fecha
de este documento se ha devuelto prima de emision por importe de 0,17 euros por accién de
los 0,46 céntimos aprobados para el 2008.
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SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS
Datos identificativos del emisor
C.I.LF. A-28294700

Denominacion Social:
MONTEBALITO, S.A.

Domicilio Social:
C/ General Vives, 23-25
35007 Las Palmas de Gran Canaria

ESPANA
INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS
1. ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

1.1.  Capital social de la sociedad

El capital social de la compaiiia a fecha 31 de diciembre de 2008 continta siendo, tras la ultima
ampliacién de capital realizada en el 2007, el de 15.000.000 Euros, dividido en 15.000.000 de
acciones de un euro de valor nominal cada una, siendo todas ellas de la misma clase y con
iguales derechos politicos y econémicos.

1.2.  Titulares directos e indirectos de participaciones significativas
Nombre o denominacién social del accionista mayoritario: “CARTERA MERIDIONAL, S.A.”
Numero de acciones: [7.623.398]

- directas, [1.277.078]
- indirectas, [6.343.320], distribuidas entre las siguientes filiales:

1. Gestion de Negocios Argos, 600.800
2. Transpesca 248.695

3. Luxcartera, 4.780.000

4. Montebalito, 302.650

5. Meridional Europa, S.L. 14.800

6. Metainversion 394.075

7. Metambiente 5.300

Participacion total sobre el capital social: 50,82 %
1.3. Movimientos en la estructura accionarial mas significativos

No ha existido movimiento significativo alguno que evidencie un cambio en la estructura
accionarial importante durante el dltimo afio 2008.

1.4. Miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, titulares de acciones
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La sociedad Cartera Meridional, S.A., Presidente del Consejo de Administracién y representada
por D. Alberto Barreras Barreras, es titular directo de 1.277.078 acciones, resultando ser el
accionista mayoritario de la Compaiiia.

Hay aprobado un nuevo Plan de Opciones sobre Acciones a favor de los miembros del Consejo
de Administraciéon, del Equipo Directivo y colaboradores relevantes de la Sociedad,
facultdndose al propio Consejo para establecer las condiciones y reglamentacién de la
adjudicacion y distribucion a los beneficiarios dentro del primer trimestre del afio 2008.

1.5. Relaciones entre Accionistas Relevantes

Las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria existentes entre los
titulares de participaciones significativas se concretan en que la Sociedad Cartera Meridional,
S.A. es la sociedad matriz del grupo al que pertenece Montebalito, S.A., asi como la sociedad
Gestion de Negocios Argos, S.A., filial al 100 % de Cartera Meridional, S.A.

1.6. Pactos parasociales entre accionistas

No hay constancia de la existencia de ningun tipo de pacto parasocial entre los accionistas de
la Sociedad.

1.7.  Personas fisicas o juridicas que puedan ejercer el control

La Unica persona, fisica o juridica, que puede ejercer el control sobre la Sociedad de acuerdo
con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores continta siendo la Sociedad “Cartera
Meridional, S.A.”, puesto que resulta ser la persona juridica accionista con un porcentaje

mavyoritario.

1.8. Movimientos de la autocartera

Las variaciones experimentadas a lo largo del afio 2008 en la cuenta de autocartera han sido
los siguientes:

MONTEBALITO 268552  3.631.174 53.884 410641 4786 63.563 317650  3.978.252
La pérdida obtenida por la venta de autocartera en el ejercicio 2008 ha sido de 29.579,97
euros.

A cierre de ejercicio el valor de cotizacidn de las acciones de Montebalito estaba en 4,80 euros,

con un valor de mercado de 1.524.720 euros lo que supone una minusvalia de 2.453.532

euros.

1.10. Autorizaciones para operaciones con acciones propias

)
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Mediante la Junta General Ordinaria celebrada el 24 de junio de 2008 se procedi6 a otorgar un
nuevo plazo de 18 meses a contar desde la fecha de la propia Junta General de Accionistas, a la
autorizacion al Consejo de Administracion de la Sociedad para la adquisicion derivativa de
acciones propias, directamente o a través de sociedades, y hasta una cifra equivalente a un
maximo de 5 % del capital.

1.11. Restricciones especiales al ejercicio de los derechos de votos

Al cierre del ejercicio no existia ninguna limitacion, legal o estatutaria, al ejercicio de los
derechos politicos de las acciones emitidas.

2. ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
2.1, CONSEJO DE ADMINISTRACION
2.1.1. Ndmero maximo y minimo de consejeros

Ndmero maximo de consejeros: 15
Ndmero minimo de consejeros: 7

El nimero determinado por la Junta General es el de 10 Consejeros.

2.1.2. Composicion del Consejo de Administracion

Cartera Meridional, S.A., representada por D. Alberto Barreras Barreras, en
calidad de Presidente del Consejo desde el 14 de diciembre de 2007, fecha en
que fue nombrado por Junta General de Accionistas.

D. Antonio Gonzalez Cabelios es Consejero desde el dia 23 de junio de 2005, fecha en la que
fue nombrado por la Junta General de Accionistas, en enero de 2007 fue nombrado por el
Consejo de Administracién de la Sociedad como Consejero Delegado y Vicepresidente del

mismo.

Dfla. Paula Yruegas Segura, es Consejera desde el dia 23 de octubre de 2006, fecha en la que
fue nombrada por la Junta General de Accionistas.

D. Julidan Nufiez Olias, es Consejero desde el dia 23 de octubre de 2006, fecha en la que fue
nombrado por la Junta General de Accionistas.

D. Joaquin Serrano Alfonso, Consejero desde el dia 14 de junio de 2007, fecha en que fue
nombrado por la Junta General de Accionistas.

D. Miguel Angel Garcia-Agull6 Fernandez, Consejero desde el dia 14 de junio de 2007, fecha en
que fue nombrado por la Junta General de Accionistas.

D2 Ana Belén Barreras Ruano, Consejero desde el dia 14 de junio de 2007, fecha en que fue
nombrado por la Junta General de Accionistas.

Velazquez's Properties, S.L., representada por D. Antonio Luis Angulo Morales, Consejero

desde el dia 17 de diciembre de 2007.
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D. Rodolfo Nufiez Ruano, Consejero desde el dia 24 de junio de 2008, fecha en que fue
nombrado por Junta General de Accionistas.

Larissa Inverpromo, S.L., Consejero desde el dia 17 de diciembre de 2008, fecha en que fue
nombrado en seno del Consejo de Administracién por cooptacidn, y representada por D. Juan
Antonio Acedo Fernandez.

Namero total de consejeros: 10

Los ceses producidos durante el ejercicio 2008 han sido los de los Consejeros “Biarritz
Properties, S.L.”, representada por D. Luis Aguirregomezcorta Semprun, en junio de 2008, y la
de “Inalcuba, S.L.”, representada por D. lldefonso Couceiro Molina y por Don Juan
Antonio Acedo Fernandez, el 21 de noviembre de 2008.

Secretario no Consejero: D. Pedro Solache Guerras

2.1.3. Condicién de los Consejeros

a) CONSEJEROS EJECUTIVOS

D. Antonio Gonzalez Cabellos, Vicepresidente y Consejero Delegado desde enero del 2007.

b) CONSEJEROS EXTERNOS DOMININCALES

Cartera Meridional, S.A.

D2 Paula Yruegas Segura

D2. Ana Belén Barreras Ruano

D. Miguel Angel Garcia-Agulld Fernandez

Velazquez's Properties, S.L.

Larisa Inverpromo, S.L.

c) CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

D. Julidn Ndfiez Olias

D. Rodolfo Nufiez Ruano

D. Joaquin Serrano Alfonso

d) OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

No existen Consejeros de este perfil al 31 de diciembre 2008.

Siguiendo con la actitud ya adquirida y llevada a lo largo de todo el 2007 por parte del Consejo

de Administracién de la Sociedad se ha llevado a cabo también durante este afio 2008 una
actividad tendente a la adecuacion del mismo al Cédigo de Buen Gobierno (Cédigo Conthe).
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2.1.4. Distribucion de acuerdo con el Reglamento del Consejo
El Reglamento del Consejo en su articulo 82 establece que:

“..procurard que en su composicion los Consejeros externos o no ejecutivos representen una
amplia mayoria sobre los consejeros ejecutivos, y que éstos representen el minimo necesario
teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el porcentaje de los Consejeros
ejecutivos en el capital social.”

Asi como 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
Compaiia (Consejeros dominicales) asi como profesionales de reconocido prestigio (Consejeros
independientes), y que la proporcion entre unos y otros refleje la propia existente entre el
capital de la sociedad representado por los dominicales y el resto de capital.”

2.1.5. Facultades delegadas en el Consejero Delegado y Vicepresidente

D. Antonio Gonzdlez Cabellos tiene delegadas todas las facultades excepto las indelegables, en
su calidad de Consejero Delegado de la Comisién Ejecutiva, para la ejecucién de todos sus
acuerdos.

D. Antonio Gonzdlez Cabellos, asume también el cargo de Vicepresidente del Consejo,
otorgdndosele todas las facultades y funciones inherentes al cargo de Presidente en caso de
ausencia del mismo.

2.1.6. Cargos de Administradores o Directivos en otras sociedades del grupo

D. Antonio Luis Angulo Morales es Administrador Unico de Montebalito Energias Renovables,
S.L., Consejero de “Meridional Europa, S.L.” en su calidad de representante fisico de la
sociedad “Altos de Balito I, S.L.” y Consejero de “Meridional Solar, S.L.”, como representante
fisico de la sociedad “Montebalito Energias Renovables, S.L.”, asimismo resulta ser el
Administrador Unico de la sociedad “Vasari Desarrollos Energéticos, S.L.”, Administrador Unico
de la sociedad “Villabrazaro Solar, S.L.” y Administrador Unico de la sociedad “Renovables
Futura, S.L”.

D. Antonio Gonzalez Cabellos es Consejero y Presidente de “Meridional Europa, S.L.”, en
calidad de representante fisico de la sociedad “Montebalito, S.A.”

D. José Alberto Barreras Barreras es Administrador Unico de la sociedad “Meridional Canarias,
S.A”.

D2. Ana Belén Barreras Ruano es Vicepresidente del Consejo de Administracién de Cartera
Meridional, S.A., asi como Consejera en las sociedades “Metainversion, S.A.” y “Pescanova,
S.A”

2.1.7. Consejeros miembros de otros consejos de administracién

D. lulian Ndiiez Olias, Consejero de la Sociedad “Uicesa Obras y Construcciones”
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D. Miguel Angel Garcia-Agullé, Consejero de la sociedad “Forsitia Desarrollos, S.L.” y de la
sociedad “Ailanto Inversiones, S.L.”

D. Joaquin Serrano Alfonso, Presidente de la “Asociacion Mutualista de Ingenieria Civil”, de
“Amic Seguros Generales, S.A.”, “Amic Parque de Santander” y de “Gen” (y otras).
2.1.8. Remuneracion devengada por el consejo durante el ejercicio

a) En la sociedad matriz

Concepto retributivo

Retribucion fija 66.959,94 euros
Retribucién variable 222.557,76 euros
Dietas -

Atenciones Estatutarias --
Opciones sobre acciones

y/o otros instrumentos financieros --
Otros -

Total: 289.517,70 euros
Otros beneficios

Anticipos --
Créditos concedidos -
Fondos y planes de pensiones --
- Aportaciones --
- Obligaciones contraidas -
Primas de seguros de vida -
Garantias constituidas -

Mediante Junta General Ordinaria de 24 de junio de 2008 se procedié a ratificar la decisién del
Consejo adoptada el 7 de marzo de 2007, en la elaboracién y determinacion de las condiciones
generales de aplicacién de un Plan de entrega de Opciones sobre acciones de la Sociedad,
otorgando un derecho de opcién a favor de los miembros del Consejo de Administracion, asi
como de colaboradores y Directivos de la Sociedad, por un plazo de vencimiento de 2 afios y al
precio de 15 euros por accién.

b) En otras sociedades del grupo
Los Consejeros de la Sociedad no reciben ningun otro tipo de remuneracion por su pertenencia
a otros consejos de administracion de otras sociedades del grupo, ni por el desempefio de

funciones de alta direccidn de las mismas.

c) Remuneracion total por tipologia de consejero

Tipologia de consejero Por sociedad Por grupo

Ejecutivos 96.929,94 € --
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Externos dominicales 79.950,00 € --
Externos independientes 112.637,76 € --
Otros externos - -

Total 289.517,70 € --

¢) Remuneracion total respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracidn total consejeros 289.517,70 €
Beneficio atribuido a la sociedad dominante 0€

2.1.9. Miembros de la alta direccién no consejeros ejecutivos

D. Juan A. Alonso Herndndez Director General Canarias 126.435,44 €
D. Federico Lopez Esquivel Director Area Inmobiliaria 66.250,85 €

2.1.10. Clausulas de garantia o blindaje de la alta direcciéon

Ndmero de beneficiarios: 1

Organo que autoriza las clausulas: Consejo de Administracion NO
Junta General NO

éSe informo a la Junta General sobre las clausulas? NO

2.1.11. Proceso para el establecimiento de la remuneracion del Consejo

La remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion se fija por la Junta General,
de acuerdo con las disposiciones estatutarias, dependiendo una parte significativa de los
resultados obtenidos por la Compaiiia y a la vista de lo que haya informado la Comision de
Nombramientos y Retribuciones.

2.1.12. Miembros del Consejo que ostentan participaciones significativas

Cartera Meridional, S.A., Presidente del Consejo de Administracion, resulta ser al mismo
tiempo el accionista mayoritario de la Compaiiia.

Las relaciones relevantes de otros miembros del Consejo con accionistas significativos se
concretan en los vinculos familiares tanto de Dfia. Paula Yruegas Segura como de Diia. Ana
Belén Barreras Ruano con el accionista mayoritario “Cartera Meridional, S.A.”.

2.1.18. Modificaciones introducidas en el Reglamento del Consejo de Administracion

No ha habido durante el 2008 modificacion alguna al Reglamento del Consejo de
Administracion ya aprobado en el afio 2007.

2.1.18. Procedimientos para la renovacion del Consejo
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Seran llevados a cabo por la Junta General o por el propio Consejo, asi como por cooptacion,
siempre de acuerdo con las previsiones contenidas en los Estatutos Sociales y en la Ley de
Sociedades Anénimas.

En cualquier caso todo nombramiento de nuevo Consejero estara precedido por la
consiguiente propuesta hecha por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Asimismo, corresponde a la Comision de Nombramientos y Retribuciones informar de las
reelecciones de los miembros del Consejo, procurando que los Consejeros Externos no
permanezcan como miembros de las mismas Comisiones del Consejo.

Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciones hechas por la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, tendra que motivar las razones de su proceder y dejar

constancia de las mismas mediante Acta.

En todo caso habra que estar a lo que dispone el Reglamento del Consejo de Administracion en
relacién con la eleccién y nombramiento de los miembros integrantes del mismo.

2.1.18. Supuestos para la dimisiéon de Consejeros

Los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros son:

1.- Cuando alcancen la edad limite estatutaria.

2.- Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento
como consejero.

3.- Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién
legal o estatutariamente previstos.

4.- Cuando su permanencia en el consejo pueda poner en riesgo los intereses de la
compaiiia o cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados.

2.1.18. Existencia de mayorias reforzadas

Los acuerdos en el Consejo de Administracién se adoptan por mayoria simple y siempre que se

haya constituido debidamente la sesidén con la presencia o representacion de un quérum de, al

menos, la mitad mas uno de sus miembros.

No existe la exigencia de mayorias reforzadas para la toma de ninguna decision por parte del
Consejo de Administracion, sea cual sea la materia a la que hagan referencia.

2.1.17. Requisitos especificos para el nombramiento de Presidente

El nombramiento del Presidente del Consejo no exige requisito alguno que sea distinto de los
establecidos para la eleccién de cualquiera de los Consejeros miembros del mismo.

2.1.18. Voto de calidad del Presidente
El Presidente del Consejo de Administracién no dispone del voto de calidad.
2.1.19. Procesos formales para la Delegacion de Voto en Consejeros.

Se podra delegar el voto por los Consejeros a través de los procedimientos normales: tanto por
escrito como por mandato verbal con su correspondiente ratificacién posterior.
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No existe establecido ningiin procedimiento especifico en el Reglamento del Consejo para la
validez de la delegacién del voto por los Consejeros.

2.1.20. Nimero de reuniones mantenidas por el Consejo de Administracién.

Durante el pasado ejercicio 2008, las reuniones mantenidas por el Consejo han sido 8
distribuidas a lo largo de los cuatro trimestres que comprenden el mismo, estando presente en
todas ellas el Presidente del Consejo.

2.1.21. Certificacion de cuentas

Las cuentas anuales cerradas a 31 de diciembre de 2008, individuales y consolidadas, no/si han
sido certificadas antes de ser formuladas por el Consejo de la Sociedad.

2.1.22. Mecanismos para evitar salvedades en el Informe de Auditoria

Los mecanismos establecidos por el Consejo de Administracion para evitar que las cuentas
individuales y consolidadas formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el
informe de auditoria, se fundamentan en el hecho de que la Comision de Auditoria revisa
previamente las cuentas de la Compaiiia, vigila el cumplimiento de la normativa legal y la
correcta aplicacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados.

Asimismo, informa sobre las propuestas de modificacion de principios y criterios contables
sugeridos por la direccién, otorgando total claridad y transparencia a los procedimientos a
seguir por la Compafiia para la formulacién de sus cuentas, y posterior presentacion a la Junta.

2.1.23. Mecanismos para la transmision de la Informacion Financiera

Para conseguir una difusidn equitativa y simétrica de la informacion financiera a los mercados
de valores, la Comisiéon de Auditoria lleva a cabo una revision exhaustiva de los folletos de
emision, asi como de la informacidn financiera periddica que debe suministrar el Consejo de
Administracion a los mercados y a sus 6rganos de supervision.

2.1.24. Condicion del Secretario del Consejo

El Secretario del Consejo no tiene la condicion de Consejero

2.1.25. Mecanismos establecidos para preservar la independencia

Las medidas adoptadas para preservar la independencia del auditor, de los analistas
financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificacion se sustentan en el
estricto cumplimiento de las normativas legales y del seguimiento de las recomendaciones de
los érganos supervisores.

2.1.26. Trabajos realizados por la Firma de Auditoria

Durante el afio 2008, los Unicos trabajos realizados y efectivamente facturados por la firma de

auditoria han sido los correspondientes al informe de auditoria del ejercicio 2007, elaborado
para la Sociedad durante el primer trimestre del afio.

2.1.27. Namero de afios del contrato de Auditoria
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Segundo afio consecutivo de duracién del contrato con la firma de Auditoria para la
elaboracién de informe de cuentas anuales de la Compaifiia.

® Afios auditados actual auditor: 3
e Total nimero de arfios auditados: 24 afios
¢ Porcentaje que representa el actual auditor: 12,5 %

2.1.28. Participacion de los miembros del Consejo de Administracién en Sociedades Andlogas

Cartera Meridional, S.A. controla la sociedad “Velazquez's Properties, S.L.” miembro del
Consejo de Administracion de la Compaiiia.

2.1.29, Asesoramiento externo de los Consejeros

No se ha previsto ninglin procedimiento para que los Consejeros puedan contar con
asesoramiento externo en aquellas materias sobre las que tengan que pronunciarse, aunque
podran solicitar dicha asistencia al Presidente en el momento en que lo consideren necesario.
2.1.30. Informacion de los Consejeros

Las reuniones del Consejo de Administracién deben comunicarse con, al menos, cinco dias de
antelacion, incluird el orden del dia y se acompaiiara la informacion relevante, para que los
Consejeros puedan contar con el tiempo necesario para el estudio de los distintos puntos
sobre los que se va a debatir y preparar correctamente la reunién.

2.1.31. Seguro de Responsabilidad Civil

El Consejo de Administracion y personal directivo de la Compaiiia dispone desde el dia 19 de
noviembre de 2007 de un seguro de Responsabilidad Civil, contratado con la entidad
aseguradora Mapfre, y que a lo largo del ejercicio anterior ha permanecido vigente en todas
sus coberturas.

2.2, Comisiones del Consejo de Administracion

2.2.1. Organos de Administracién

Organo Ne de miembros

_ Consejo de Administracién 10

Comision Ejecutiva
Comision de Auditoria
Comisién de Nombramientos y Retribuciones

w w b

2.2.2. Comisiones del Consejo de Administracion

A 31 de diciembre de 2008 las comisiones estaban compuestas por los siguientes miembros:

COMISION EJECUTIVA:

Cartera Meridional, S.A. Presidente
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D. Antonio Gonzalez Cabellos Vocal
Veldzquez's Properties, S.L. Vocal
Larissa Inverpromo, S.L. Vocal

El Secretario serd elegido por la propia Comision de entre sus miembros.

COMISION DE AUDITORIA:

D. Joaquin Serrano Alfonso Presidente
D. Julidn Ndiiez Olias Vocal

D2. Ana Belén Barreras Ruano Vocal

El Secretario serd elegido por la propia Comision de entre sus miembros.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

D. Julidn Naiiez Olias Presidente
D. Joaquin Serrano Alfonso Vocal
D. Miguel A. Garcia Agull6é Fernandez Vocal

El Secretario sera elegido por la propia Comision de entre sus miembros
2.2.3. Reglas de Funcionamiento y Organizacién y Responsabilidades
Funciones de la Comisién Ejecutiva:

Facultades decisorias generales.

Estudio de asuntos puntuales remitidos por el Consejo.

Delegacién permanente de todas las facultades del Consejo, excepto las indelegables.
Los acuerdos importantes, y si la mayoria de miembros lo considera oportuno, se
someteran a la ratificacion del Consejo.

Funciones de la Comision de Auditoria:

e Proponer la designacion de auditores, las condiciones de la contratacién y en su caso,
la revocacion.

® Revisar las cuentas de la compafiia, vigilar el cumplimiento de la normativa legal y la

correcta aplicacion de los principios contables.

Servir de cauce de comunicacién entre el Consejo y el auditor.

Comprobar la adecuacion de los sistemas internos de control.

Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria.

Revisar los folletos de emisién y la informacién financiera periédica a los mercados y

6rganos de supervision.

Funciones de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones:

e Formular y revisar los criterios a seguir en la composicién del Consejo y seleccién de
candidatos.

e Elevar al Consejo propuestas de nombramiento o reeleccién de consejeros

® Proponer al Consejo los miembros de las comisiones
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Proponer al Consejo la cuantia de la remuneracion del 6rgano de administracién

Velar por la transparencia de las retribuciones

Informar la contratacion de los miembros de Alta Direccién

Informar sobre los conflictos de interés.

Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
valores y las reglas de gobierno de la compaiiia.

2.2.4. Facultades de Asesoramiento, Consulta y Delegaciones

Comision Ejecutiva:

Sus acuerdos seran validos y vinculantes sin necesidad de ser posteriormente ratificados por el
Consejo de Administracion, motivo por el cual se encuentra obligada a informar a éste ultimo
de todos los asuntos tratados y las decisiones adoptadas.

En aquellos casos en que, a juicio de la mayoria de los miembros de la Comisién Ejecutiva, la
importancia del asunto asi lo aconseje, los acuerdos adoptados por la Comisién se someteran a
la ratificacion del Consejo.

Comisidn de Auditoria:

Las reuniones estaran asistidas por el equipo directivo o el personal que fuese requerido para
ello y en su caso, se puede solicitar la asistencia del auditor de cuentas, evaluara la eficiencia y
el cumplimiento de las reglas y procedimientos de gobierno de la Compaiiia y preparara la
informacion que el Consejo deba formular y aprobar.

Comision de Nombramientos y Retribuciones:

En sus reuniones buscara elevar propuestas que permitan mejorar las reglas de gobierno de la
Compaiiia, recibir la informacion y las sugerencias del Presidente, miembros del Consejo,
directivos o accionistas y emitir los informes oportunos a esos efectos.

2.2.5. Reglamentos de las Comisiones

Los Consejeros y Altos Directivos tienen la obligacion de conocer, cumplir y hacer cumplir el
Reglamento del Consejo.

Asimismo, el Consejo velara para que en el domicilio social de la Compafiia existan ejemplares
del Reglamento a disposicion de los accionistas y del publico en general, para asi facilitar su
difusién y publicidad.

2.2.6. Actividad de las Comisiones

N2 de reuniones celebradas durante el afio 2008 por cada una de las Comisiones:

Comision Ejecutiva 11
Comisién Auditoria 2
Comisién de Nombramientos y Retribuciones 2

2.2.7. Decisiones adoptadas por la Comisién Ejecutiva
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Cabe destacar, entre las numerosas decisiones adoptadas en el seno de la Comisidn Ejecutiva,
las siguientes:

Delegacidn de facultades en miembros de la Comision.

Establecimiento del organigrama empresarial.

Acuerdos sobre la evolucién y distribucién de Tesoreria.

Decisiones a tomar en las relaciones con la Prensa y CNMV.

Proponer y establecer las fechas de los siguientes Consejos de Administracion, asi

como la preparacién de las Juntas de Accionistas.

e Ratificacion de decisiones adoptadas por el Presidente de la Compaiiia, o de filiales
pertenecientes al Grupo.

® Propuesta y materializacién de decisiones a adoptar por el Consejo de Administracién
de la sociedad.

e Autorizacion de Inversiones, tanto en el area de la Compaiiia dedicada a las Energias
Renovables, como al drea de patrimonio inmobiliario.

e Acuerdos sobre las negociaciones a llevar a cabo con empresas deudoras de la

Sociedad.

La Comision Ejecutiva al tener funciones claramente organizativas, de control y gestion de la
Compaiiia se ve a la continua celebracién de reuniones tendentes a informar, clarificar y
aprobar todas aquellas decisiones relativas al desarrollo y expansiéon tanto del plan de negocio
como del propio funcionamiento de la Sociedad.

Ha resultado ser durante el aiio 2008, tal y como viene resultando ser en estos Gltimos afios,
un instrumento relevante y clarificador en el desempefio de las actividades decisorias de la
Compaiiia, sirviendo como vehiculo de toma de decisiones en cuanto a gestion y direccion de
la sociedad.

3. Operaciones Vinculadas

3.1. Detalle de operaciones Relevantes con Accionistas Significativos

Compraventa de fecha 27 de junio de 2008 del total de las participaciones que la sociedad
“Metainversion, S.A.” ostentaba en la mercantil “Renovables Futura, S.L.”, pasando asi
Montebalito, S.A. a ser el Socio Unico de la referida sociedad.

Con fecha 27 de junio de 2008 se procedi6 a la compraventa por parte de “Meridional Europa,
S.L.”, filial 100 % de Montebalito, S.A., a la sociedad “Metainversion, S.A.”, accionista
significativo, del total de las participaciones que ostentaba en la mercantil “Meridional
Pyrenees, SpAS”, por un total de 3.600.000 euros.

3.2. Detalle de Operaciones Relevantes con Administradores o Directivos

A lo largo del ejercicio 2008 no se han lievado a cabo operaciones relevantes de caracter
personal con los Administradores o Directivos.

3.3. Detalle de Operaciones Relevantes con otras Sociedades Vinculadas
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Con fecha 27 de junio de 2008 Montebalito, S.A. adquirié el 100% de la sociedad “Renovables
Futura, S.L.” por importe de 4.000.000 Euros a la sociedad “Metainversion, S.A.” {sociedad del
Grupo Cartera Meridional), pasando asi por tanto a ser la titular al 100 % de la sociedad
adquirida.

3.4. Posibles Conflictos de Interés

A lo largo del ejercicio 2008 no ha existido ningin supuesto de conflicto de interés en el que
hubiese podido encontrarse alguno de los Consejeros de la Sociedad, preservando asi la
independencia y buen hacer de todos ellos en su poder de decisién de gestién y control de la
Compaiiia.

La sociedad desarrolla actuaciones en el ambito de control y gestion de riesgos, lo que aporta
una valoracién adecuada significativa en este aspecto. Para ello, se han establecido sistemas
que permiten identificar, evaluar, gestionar y controlar los riesgos que afectan al negocio.

3.5. Mecanismos establecidos para detectar y resolver posibles conflictos de interés

Se someten para su aprobacion al pleno del Consejo todas las operaciones que pudieran dar
lugar a cualquier tipo de conflicto de interés, y especialmente, dada la composicion del capital,
aquellas operaciones en las que pudieran participar, directa o indirectamente, sociedades
controladas por Cartera Meridional, S.A., Sociedad dominante del Grupo.

Asimismo, todas las operaciones susceptibles de generar una posible situacién de riesgo son
debidamente informadas por la Comisién de Auditoria, principaimente desde la incorporacion
a la misma de Consejeros independientes, y a fin de evitar los ya mencionados posibles
conflictos.

4. Sistemas de Control de Riesgos
4.1. Politica de Riesgos de la Sociedad Montebalito, S.A.

La Sociedad desarrolla actuaciones en el ambito de control y gestién de riesgos, lo que aporta
una valoracion adecuada de los mismos.

Para ello, se han establecido sistemas que permiten identificar, evaluar, gestionar y controlar
los riesgos que afectan al negocio.

4.2. Sistemas de Control

Actualmente el Grupo Montebalito esta llevando a cabo, mediante asesoria externalizada, un
programa de seguros mediante el cual se va dedicando cada vez con mas esfuerzo la apuesta
en firme por una reordenacién de contratos de seguros que aporte valor, tanto en el aspecto
de cobertura de riesgos como en el econémico.

El Grupo Montebalito se encuentra sometido a diversos riesgos inherentes a las diferentes
actividades que en la actualidad realiza, riesgo que pueden sufrir pérdidas y disminuciones de
negocio. El objetivo actual es realizar un disefio de coberturas que se adapten a las
necesidades actuales de la Compaiiia, asi como una auditoria completa de los contratos
actuales en vigor, para confeccionar el programa que el Consejo de Administraciéon de la
Compaiiia, consciente de la importante de este aspecto, desea para esta parcela financiera del
Grupo.
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Contrato de Mediacion de Seguros

Una consultoria, con méas de 20 arios de experiencia en el sector, y un referente nacional en la
actividad de mediacién se compromete a desarrollar todas sus capacidades para que los
riesgos relevantes de todas las actividades y negocios del Grupo Montebalito se encuentren
adecuadamente identificados, medidos, gestionados y controlados, y ademas de se establece,
mediante la politica de control y gestion de riesgos del Grupo Montebalito, los mecanismos y
principios basicos para una adecuada gestion del riesgo con un nivel que permita:

Alcanzar los objetivos de coberturas de riesgos anuales
Aportar el maximo nivel de garantias a los intereses asegurados.

Proteger los resultados y reputacién del Grupo Montebalito

E S

Defender los intereses de los accionistas, clientes, otros grupos interesados en la
marcha de la Compaiiia y de la sociedad en general
5. Garantizar la estabilidad empresarial y la solidez financiera en lo que la parcela de

Seguros de Empresa significa.

La pauta de trabajo se desarrolla bajo unas premisas claras y basicas:

INTEGRAR la vision del riesgo, definirlo y aplicar el producto mas adaptable a su necesidad de

coberturas.

GARANTIZAR la correcta utilizacion de los instrumentos disponibles para la cobertura de

riesgos y su registro de acuerdo a lo exigido en la normativa aplicable.

INFORMAR periddicamente con transparencia sobre los riesgos del Grupo Montebalito y el
funcionamiento de los mismos para prever posibles desviaciones de actividades o variaciones
financieras en los diversos negocios de la Compafiia, manteniendo canales adecuados para
favorecer la comunicacion.

ACTUAR en todo momento al amparo de la legislacion vigente, de la normativa interna de la
Compainia y de los valores establecidos por el Grupo Montebalito.

Evolucién de riesgos y contratos

El Grupo Montebalito, llevando a cabo una migracion clara de orientacién de negocio desde las
operaciones propiamente inmobiliarias hasta las energias renovables, precisa en la actualidad
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de una orientacién profesional para llevar a cabo dicho traspaso de actividades, ademas de
suponer un claro enfoque financiero, al recortar gastos en primas contratadas.

Toda la reordenacion de cartera de seguros, tras su estudio y andlisis, finalizara durante el
primer semestre de 2010, momento en el cual se realizard un estudio comparativo de la
situacidn anterior y la final, con el fin de examinar el resultado de todas las acciones que se
estan llevando a cabo.

Los sistemas de control de riesgos se definen de acuerdo a cuatro aspectos:

1.- Evaluacidn de riesgos.

2.- Organizacion y responsabilidades para su gestion.
3.- Riesgos controlables.

4.- Control de riesgos y coberturas.

La sociedad controla y gestiona los riesgos en los diversos niveles de supervision, control y
gestion.

1.- El Consejo de Administracion ejerce la responsabilidad de supervisar el sistema de control
interno asociado a los riesgos relevantes de la sociedad.

2.- El Comité de Auditoria ejerce, autorizado por el Consejo de Administracién en el ejercicio
de sus funciones, la funcién de supervision de los riesgos y evaluacién de la calidad y validez de
los resultados y situacién patrimonial.

3.- Sistemas de control y gestion de riesgos en el grupo. El Consejo de Administracién, a partir
de la evaluacion de los riesgos operativos supervisados por el Comité de Auditoria llevard a
cabo el control y la gestion de los mismos de acuerdo a la estrategia definida por el Consejo.
Dicho érgano gestiona, a su vez, las coberturas necesarias para la limitacion de los efectos de
dichos riesgos en la situacion patrimonial y de resultados de Montebalito, S.A.

Se han establecido los mecanismos necesarios para controlar y gestionar los riesgos de
acuerdo al modelo universal de evaluacion que considera cualquier tipologia.

Por su caracter universal y dinamico, el sistema permite una gestion continua de los riesgos
que afectan a la sociedad posibilitando la adaptacion a los caminos en el entorno, la revision
de sus objetivos y estrategias, asi como las actualizaciones de su proceso de monitorizacién y
supervisién.

La gestién integral de riesgos permite adecuar el equilibrio rentabilidad/riesgo, reduciendo el
efecto del mismo en los resultados y permitiendo la aplicacion del plan estratégico.

4.3. Materializacion de Riesgos

En las operaciones corporativas en las que alguna sociedad del Grupo muestra su posible
interés, ha supuesto la contrataciéon de un asesor externo que ha velado por la rectitud y
transparencia del proceso, lo que ha evitado posibles situaciones de conflicto de interés entre

las dos partes en la transaccién o negocio acordado.

4.4. Organos de Control y Supervision de los Dispositivos de Control de Riesgos
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Corresponde a la Comision de Auditoria, segun se explica en el punto 4.2. anterior, con el
I6gico apoyo del auditor externo.

5. Junta General

5.1. Quérum de constituciéon

La Junta General quedara validamente constituida en primera convocatoria con el 25 % del
capital suscrito, presente o representado. En segunda convocatoria, no hay limitacién para su
valida constitucion.

5.2. Régimen de adopcién de acuerdos

Para acuerdos sobre emision de obligaciones, aumento o reduccion de capital, transformacién,
fusion, escisién y, en general, cualquier modificacion de estatutos, sera necesaria la
concurrencia de las dos terceras partes del capital suscrito. En segunda convocatoria sera
suficiente la concurrencia del 50% de dicho capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos de las dos terceras partes del capital
suscrito, los acuerdos del parrafo anterior se adoptaran validamente s6lo con el voto de los
dos tercios del capital presente o representado en la Junta.

5.3. Derechos de los Accionistas relacionados con las Juntas Generales

Los principales son los derechos de asistencia, informacién y representacién recogidos todos y
cada uno en el Reglamento de la Junta General, y siempre de acuerdo con lo establecido a ese
respecto en la Ley de Sociedades Andnimas.

5.4. Medidas adoptadas para favorecer la Participacién

Por parte de la Compaiiia se intenta dar la maxima difusién a las convocatorias de las Juntas de
Accionistas y de toda la documentacién societaria.

Se ha fijado un nimero minimo de acciones para poder acudir a la Junta General sefialado en
25 acciones, poniendo a disposicion del accionista toda la informacién societaria necesaria,
tanto en soporte fisico como a través de la pagina web corporativa y en la publicidad debida de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

5.5. Coincidencia del Presidente de la Junta con el Presidente del Consejo de Administracién

Las Juntas Generales celebradas por la Sociedad habitualmente vienen a estar presididas por el
Presidente del Consejo de Administracién.

5.6. Datos de Asistencia a las Juntas de Accionistas celebradas

a) Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 24 de junio:

Total capital social presente 0%
Total capital social vadlidamente representado 51,87 %
Total capital social presente y validamente representado 51,87 %
Capital social total de “Montebalito, S.A.”

15.000.000
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Porcentaje total de capital social asistente a la Junta 51,87 %

5.7. Acuerdos adoptados y porcentajes de votos

a) La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 24 de junio, adopté por unanimidad
los siguientes acuerdos:

Aprobar las cuentas anuales - Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria -, el
Informe de gestion y la Propuesta de aplicacién del resultado.

Aplicar el resultado negativo obtenido de la siguiente manera:
¢ Alacuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios anteriores
Declarar las vacantes producidas por renuncia de los Consejeros, que se aceptan.

Nombrar nuevos Consejeros de la sociedad, a propuesta de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, a los siguientes sefiores:

1.- Don Rodolfo Nufez Ruano, mayor de edad, vecino de Santa Cruz de Tenerife, como
persona de reconocido prestigio en el mundo financiero Canario, donde fue Presidente
de la Caja de Ahorros de Tenerife, Miembro de la Camara de Comercio tinerfefia como
Vicepresidente, y miembro del Consejo de Administracién de relevantes compaiiias de
las islas canarias.

Informar sobre el cumplimiento del Plan de Opciones a Consejeros y Directivos de la
Sociedad, dando lectura el Secretario del Plan de Opciones en vigor a favor de
Consejeros y Directivos del grupo.

Autorizar la emision en una o varias veces, de obligaciones convertibles en acciones.

Autorizar al Consejo por un nuevo plazo de 18 meses, para tomar en prenda, adquirir
directa o indirectamente acciones propias, mediante su compra en un mercado
secundario oficial y por un precio no inferior al de su valor nominal, ni superior a su
valor de cotizacion al tiempo de su adquisicion, sin que en ningin momento el valor
nominal de las acciones adquiridas conjuntamente con las tomadas en prenda pueda
exceder del 5 % del capital social.

Delegar en el Consejo de Administracion para que proceda a fijar, completar,
desarrollar y modificar los acuerdos adoptados por la presente Junta General.

5.8. Politicas de Delegacion de Voto

Se da la mds amplia libertad en cuanto a delegacién de voto para favorecer la mayor
participacion de los accionistas en la vida societaria.
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De esta forma ademas de la asistencia personal, existe la posibilidad del voto por correo,
delegacién del voto, tanto a otros accionistas como al propio Consejo y estd prevista la
incorporacién del procedimiento mediante comunicacién electronica y firma electrénica.

5.9. Acceso al contenido de Gobierno Corporativo en Internet
Toda la documentacién corporativa relevante se pone a disposicion de todos los accionistas y

del mercado en general en la seccién de accionistas dentro de la pagina web de la Compaiiia
www.montebalito.com

6. Grado de seguimiento de las Recomendaciones de Gobierno Corporativo

La Compaiiia durante todo el ejercicio 2008, continuando con la actividad iniciada ya en el
ejercicio anterior de 2007, ha venido realizando todo tipo de actuaciones, tendentes a su
adaptacion al Cédigo de Buen Gobierno aprobado, incluyendo en las redacciones de sus
Reglamentos de funcionamiento, tanto para el Consejo de Administracion como para la Junta
General de Accionistas, las recomendaciones establecidas en el referido Cédigo. '

Asimismo ha modificado el numero y tipo de Consejeros miembros del Consejo de
Administracidén, consiguiendo su maxima adaptacion a lo establecido para ello.

Aunando esfuerzos la Compaiiia ha logrado mejorar considerablemente su gestion en el
Gobierno Corporativo, continuando en esa misma linea para los afios venideros.
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VCartera Meridional, S.A.”
D. Alberto Barreras Barreras
DNLD%)O702754—N

’D2 Paula Yruegas $egura

DN\N2 51420397-

E Angelén Barreras Ruano
DNI n2273446165-Q

1
“Velhzquez/s Properties, S.L.”
D. Antonig L. Angul® Morales
DNI ng 50/15307-P

Madrid a 28 de abril de 2008

D. Joaquin Serrano Alfonso
DNI n2 01411539-Y

B Julian Ndfiez Olias
DNI n2 00207785-A

D. Migue‘*"A. Garcia Agullé
DNI n231152327-T

D. Rodolfo Nufiez Ruano
DNI: n? 42047658R





