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REYAL URBIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA
CORRESPONDIENTE AL SEMESTRE
TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2012

{Miles de Euros)

" "
30/06/2012 30/06/2011

Operaciones contlnuadas:
Ingreses por ventas (Nola 19) 50.862 54.956
Cosle de las ventas (59.212) (39.466)
Gaslos de personal (5.630) {5.965)
Dotacién a la amortizaclon (Notas 4, 5 y 6) (7.170) (6.923)
Servicios exteriores {2.989) (3.148)
Tributos {183} (263)
Variacién de las provislones de lrafico (Notas 8 y 20) (107.401) (67.540)
Otros ingresos de explotacion 1.818 5.246
Olros gastos de explotacion {1.301) (1.584)
Resultado por venta de inversiones inmobillarias e Inmovillzado material (Notas 5 y 6) (2.584) (1.111)
RESULTADO DE EXPLOTACION (133.790) (65.798)
Ingresos financieros (Nota 20) 17.907 2.719
Gastos financieros {Nola 20} {74.413) (99.249)
Variacién del valor razonable de instrumenlos financieros {Nota 13) 1.194 10.153
Resultado por variaclon del valor de los aclves (Notas 4-b, 5-b .6, 10-b y 20) (8.598) (5.500)
Resultado de enlidades valoradas por el método de la parlicipacion (Nota 7) (14.533) (4 075)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {212.233) (161.750)
Impuesto scbre las ganancias (Nota 15) 211 (34)
RESULTADO DEL PERIODO (212.022) (161.784)
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad Dominante {211.358) (161.401)
Intereses minoritarios 664 383
Pérdida por acci6n (en euros por accién):
De operaciones centinuadas-

Basico (0.,58) (0.53)'

Diluldo (0,58) (0,58)

(*) No auditado

Las Notas explicativas 1 a 20 adjuntas forman parle integrante de la cuenta de pérdidas y

ganancias consolidada correspondienle al periodo de seis meses terminade el 30 de junio de 2012.



REYAL URBIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS

CORRESPONDIENTE AL SEMESTRE TERMINADO

EL 30 DE JUNIO DE 2012
(Miles de Euros)

") *)
30/06/2012 30/06/2011

RESULTADO CONSOLIDADO DEL PERIODO (212.022) (161.784)
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO

Per coberluras de flujos de efectivo (2.111) 302

Otros ajusles 1.096 {2.549)

Efecto Impositivo (329) 765
TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: - -
TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS {213.366) {163.266)
a) Alribuldos a la entidad dominante (212.702) (162.883)
b) Alribuidos a intereses minoritarios 664

"]

{*) No auditado

Las Notas explicativas 1 a 20 adjunlas forman parte integranie del estado de ingresos y gastos reconocidos
resumido consolidado comespondiente al perlodo de seis meses lerminado el 30 de junio de 2011.
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REYAL URBIS, §.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO RESUM|DO CONSOLIDADO
GENERADC EN EL PERIODD DE SEIS MESES
TERMINADQ EL 30 DE JUNIO DE 2012

(Miles de Eurgs)
] [y
30106/2012 30/08/2011

A} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1424344} 15.888 713
1.- Resullado da explotaclén {133,780) {85.768)
2.- Ajusies al reaullado: 117,155 75.574
{+) Amorlizacidn del Inmowilizado 7470 6.023,
(+/-) Otros Ajusies al Resullado 109.885 68 651
(+i-}) Variacdn da Prowisiones 107.401 67.540

{+-) Resuhados por bajas y end) del Inmowlizadc 2.584 1111

3.- Cambios an »l Capital Corriente 34,245 {8.341})

(#/) Ewstencias 45.745 11.449

(+/-) Deudores y olras cuenlas por cobrar 2.244 8.589

(+/-) Olros eclvos comenias {227) 54.288,

(+/-} Acreadores y olras cuenlas por pagar (11.685)) (90.075)

(/=) Otros paswos comenies (2.422) 8.074

(+/-) QoS aclivos y pasvos no comentes 590 (1.666)
4.~ Oiros flujos da efeclive de las actividades da axp} 16 {1.721) {7232
{#+/=) Cobros o pagos por el impuesto sobrs beneficios (13) -

{+/-) Otros pagos o cobros (1708) (722)]
B} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 7.305 1.480
5.~ Pagos por Inversiones en: (-} {81} {1.478)

+) En empresas del grupo y asociadas - (1.331)
(=) Inmawilizado mnlangbie {1 [&)]
() Inmowviizado matenal (48) (144}
(=} Inversionas inmobilianas (25) -
6.- Cobros por desinverstones sh {+) 7.388 2.038
(+) Inmovuzado maienal 3 N
(+) Inversiongs inmoblanas 7.383 2938
C} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {29.051) {25.132)
7.- Cobros y pagos por inalrumentos da Patimenlo - -
{+) Emisién de inslrumenios ds patnmomo - -
{-} Adguisicion da nslrumenios da painmonig props o -
8.- Cobros y pagos por Insir de pasivo fi ara, {29.051)
{+) Emision da 64.856
(+) Deudas con enbdades de crédito 64.804
{+) Intereses cobrados 52
() Devoluzon y amorizacion de {92.907)
() Deudas con enlidades da sethta (29.132)
{-) Inisreses pagados {B4.775) {51.257)
8.- Pagos por dividendos ¥ remurieracl da olros i ilos da palrimonia o -
{-} Dwwdendos " .

D} EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES {A+B+C+D) [5.857) {22,958)
Efsctivo 0 equivalenias al comienzo del sjercits 15,973 50.285
Elecivo o equivalentes al final de) ejercicio 10.116 27 328
{*) No audilada

Las Notas sxplicalives 1 a 20 adjunlas forman parte Intagrante del estada de {lujos de efecuvo
resumido conselidede correspondienta al panodo de sers meses lenminado el 30 de wnio de 2012,



Reyal Urbis, S.A. y Sociedades Dependientes

Notas explicativas a los Estados Financieros Intermedios
Resumidos Consolidados correspondientes al periodo de
seis meses terminado el 30 de junio de 2012

1.

Introduccién, bases de presentacién de los estados financieros semestrales resumidos

a)

b)

consolidados y otra informacién

Introduccién

Reyal Urbis, S.A. (en adelante la Sociedad Dominante) inicid su actividad empresarial con fecha 7 de marzo
de 1970 bajo la denominacién social de Construcciones Reyal, S.A. Como consecuencia de la fusion por
absorcidn de Construcciones Reyal, 5.A. (Sociedad Absorbente) y su sociedad dependiente Inmobiliaria
Urbig, 8.A., la Junta General de Accionistas aprobd el cambio de denominacién social de Construcciones
Reyal, S.A. por la aclual de Reyal Urbis S.A. Su domicilio social se encuentra en Ja calle Ayala, nimero 3 de
Madrid. En la pagina "web”: www.reyalurbis.com y en su domicilio social pueden consultarse los estalutos
sociales y demds informacién publica sobre Reyal Urbis, S.A.

Reyal Urbis, S.A., como Sociedad Dominante tiene, fundamentalmente, como objeto social las siguientes
actividades:

1. La promocién urbanistica e inmobiliaria en general.

2. La adquisici6n, tenencia, explotacidn, venta y arrendamiento de loda clase de fincas nisticas ¥ urbanas,
asi coma la construccion de estas Gltimas.

Adicionalmente a las operaciones que lleva a cabo directamente, Reyal Urbis, S.A. es cabecera de un grupo
de entidades dependientes, que se dedican a actividades diversas y que constituyen, junto con ella, el Grupo
Reyal Urbis {en adelante, el “Grupo”).

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicic 2011 fueron aprobadas por la
Junia General de Acclonistas de |la Sociedad Dominante celebrada el 12 de junio de 2012.

Bases de presentacién de los estados financieros semestrales resumidos consolidados

De acuerdo con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de
2002, 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, deberan
presentar sus cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios que se iniciaron a partir del 1
de enero de 2005 conforme a las Normas Inlemacionales de Informacion Financiera {en adelante, NIIF) que
hayan sido previamente adoptadas por la Unién Eurapea.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2011 del Grupo fueron formuladas por los
Administradores de la Sociedad Dominante de acuerdo con Jo establecido por las Normas Intemacionales de
Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unitn Europea, aplicando los principios de consolidacion,
politicas contables y criterios de valoracion descritos en la Nota 5 de la memoria de dichas cuentas anuales
consolidadas, de forma que muestran |a imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera
consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2011 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimonio neto consolidado y de sus flujos de tesoreria consolidados correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Los presentes estados financieros consolidados se presentan de acuerdo con la Norma Intemacional de
Contabilidad (NIC} 34 sobre Informacién Financiera Intermedia y han sido formulados por los



c)

Administradores de la Sociedad Dominanie el 27 de julio de 2012, todo ello conforme a lo previsio en el
articulo 12 del Real Decreto 1362/2007.

De acuerdo con lo establecido por la NIC 34 la informacion financiera intermedia se prepara unicamente con
la intencion de poner al dia el contenido de las dliimas cuentas anuales consolidadas formuladas por €l
Grupo, poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias ocurridos durante el semestre y
no duplicando la informacién publicada previamente en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011,
Por lo anterior, para una adecuada comprensién de la informacién que se incluye en estos estados
financieros consolidados, los mismos deben leerse conjuntamente con las cuentas anuales consolidadas del
Grupo correspondientes al ejercicio 2011.

Las politicas y métodos contables utilizados en la elaboracién de los presentes estados financieros
consolidados son los mismos que los aplicados en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011.

No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracién aplicados en la preparacién de Ja
informacidn financiera consolidada intermedia del Grupo Reyal Urbis durante el periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2012 pueden diferir can los utilizados por alguna de las entidades integradas en
€l mismo, en el proceso de consolidacién, se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las Normas Intemaciones de
Informacion Financiera. Con el objeto de presentar de forma homogénea las distintas parlidas que componen
la informacién financiera consolidada, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacion los principios y normas de valoracién seguidos por la Sociedad Dominante.

Durante el primer semestre de 2012, respecto de lo indicado en la Nota 3.b de las cuentas anuales auditadas
del ejercicio 2011 del Grupo Reyal Urbis, han sido aprobadas por la Unién Europea las siguientes
modificaciones:

- Modificacion de NIC 1. Modificacién menor en relacién con la presentacién del Otro Resultado Integral
{entrada en vigor el 1 de julio de 2012).

- Modificacion de NIC 19. Las modificaciones afectan fundamentalmente a los planes de beneficios
definidos puesto que uno de los cambios fundamentales es la eliminacién de la "banda de fluctuacién”
(entrada en vigor el 1 de enero de 2013).

No existe ningdn principio contable o criterio de valoracién que, teniendo un efecto significativo en los
estados financieros consolidados, se haya dejado de aplicar en su elaboracién.

Estimaciones realizadas

Los resultados consclidados y [a determinacién del patimonio consolidado son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad
Dominante para la elaboracion de los estados financieros consolidados. Las estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad Dominante en el ejercicio 2011 se indican en la Nota 3.d de la memoria de
las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2011.

En los estados financieros consolidados al 30 de junio de 2012 se han ulilizado ocasionaimente eslimaciones
realizadas por la Afta Direccién de la Sociedad Dominante y de las entidades consolidadas ratificadas
posteriormente por sus Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones, realizadas en funcién de la
mejor informacidn disponible, se refieren a:

1. La vida util de los activos materiales, inversiones inmobiliarias y activos intangibles (véanse Nolas 4, 5y
6).

2. Elvalor razonable de determinados activos no cotizados, en particular los activos inmabiliarios {véanse
Notas 6 y 8).

3. El valor de mercado de determinados instrumentos financieros (véase Nota 13).

4. Elimporte de determinadas provisiones (véase Nota 16),



d)

e}

5. Lagestién de riesgos y en especial el riesga de liquidez (véase Nota 14).

6. El gasto por impuesto sobre sociedades, que, de acuerdo con la NIC 34, se reconoce en periodos
intermedios sobre la base de la mejor estimacion del tipo impositive medio ponderado que el Grupo
espera para el periodo anual (véase Nota 15).

7. La estimacion del gasto financiero registrado por aplicacién del método de tipo de interés efeclivo (véase
Nota 13).

A pesar de que las estimaciones anteriormente descritas se realizaron en funcién de la mejor informacién
disponible a la fecha sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) al cierre del ejercicio 2012 o en ejercicios posteriores; lo
que se haria, en el caso de ser preciso y conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva
reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los
ejercicios afectados.

Durante el periodo de seis meses lerminado el 30 de junic de 2012 no se han producido cambios
significativos en las estimaciones realizadas al cierre del ejercicio 2011.

Cabe destacar que el Grupo Reyal Urbis durante el segundo semestre de 2011 y como consecuencia del
inicio de un plan de renegociacion de su deuda financiera procedié al cambio de las estimaciones sobre el
valor de sus aclivos inmobiliarios, procediendo a utilizar el valor de mercado como valor comao valor de
referencia, en lugar del valor neto de realizacion y el valor en uso, que hasta dicha fecha utilizaba para
idenlificar el valor de sus activos. Dicho cambio obedece a que como consecuencia del inicio del citado
proceso de refinanciacion podria ponerse de manifiesto la necesidad de enajenar activos de promocién o
patrimonio por lo que considerd que no se manlenfan las caracteristicas y condiciones que permitian la
utilizacién del valor en uso y valor neto de realizacion como referencia.

Dicho aspecto es necesario considerardo en la comparacién de la cuenta de pérdidas y ganancias con la del
30 de junio de 2011 en gue se mantenia el valor neto de realizacidn y valor en uso como referencia. En este
sentido, la aplicacién de dicha metodologia supuso un menor cargo por delerioro acumulado en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2011 por importe de
131.315 miles de euros respecto al que hublera sido registrado si se hubiera aplicado el criterio de valor
razonable (valor de mercado) a los activos inmobiliarios del Grupo.

Criterios de consolidacién

Los criterios de consolidacidn aplicados en el primer semestre del ejercicio 2012 son consistentes con los
aplicados en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

Provisiones y pasivos contingentes

En las Notas 19 y 23 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo comrespondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011 se facilita informacién sobre las provisiones y pasivos
contingentes a dicha fecha. No se han producido variaciones significativas en las provisiones y pasivos
conlingentes en el primer semestre de 2012 con respecto al cierre del ejercicio 2011.

Correccion de errores

En los estados financieros consolidados del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2012 no se
han producido correcciones de errores.

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estos estados financieros consolidados correspondiente al primer semestre del
ejercicio 2011 se presenta Unica y exclusivamente, a efectos comparativos con la informacién relativa al
periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2012.
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g)

h)

Estacionalidad de las transacciones del Grupo

Dadas las aclividades a las que se dedican las sociedades del Grupo, las transacciones del mismo no
cuentan con un caracter ciclico o estacional significative. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en las presentes notas explicalivas a los estados financieros resumidos consolidados
correspondientes al periodo de seis meses terminado e! 30 de junio de 2012.

No obslante lo anterior, las entregas de viviendas (y por tanto, las ventas del segmento de negocio de
promocién inmobiliaria) tienden a concentrarse a finales de cada ejercicio. Los primeros semestres del
ejercicio han venido representando en los (ltimos afios en tomo a un 40% de las ventas anuales, aunque en
los dltimos ejercicios los factores estacionales son menos relevantes y ha cobrado mayor importancia el
volumen de operaciones formalizadas con entidades de crédito, generando que en el primer semestre del
ejercicio 2011, dada la negaliva evolucion del sector, las ventas del segmento de negocio de promocién
inmobiliaria representaron Unicamente un 13%.

Importancia relativa

Al determinar la informacién a desglosar sobre las diferentes partidas de los estados financieros u otros
asunlos, el Grupo, de acuerdo con la NIC 34, ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacién con los
estados financieros resumidos consolidados del semestre.

i} Cambios en criterios contables

¥

k)

h

Durante el primer semestre del ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables
significalivos respecto a los criterios aplicados en el ejercicio 2011.

Empresa en funcionamiento

Desde mediados de 2007 la disminucién de la demanda de viviendas, unido al exceso de oferta y en
especial a la crisis financiera intemacional deterioré significativamente la situacién del mercado y afecté a las
valoraciones de activos inmobiliarios, lo que estd generando que el Grupo haya incurrido en pérdidas
continuadas desde el ejercicio 2008 hasta la actualidad. Esta negaliva evolucién del sector SuUpuso
desviaciones significativas en el Plan de negocio del Grupo, especialmente en venlas de viviendas ¥
desinversiones de activos en renta, lo que conllevd la necesidad de un proceso de reestructuracién de deuda
para ajustar principalmente los vencimientos que fue llevado a éxilo en el primer semestre del afo 2010.

Sin embargo, durante el segundo semestre del ejercicio 2011, debido al continuade deterioro de la situacion
general del sector inmobifiario en nuestro pais, la Direccién de la Sociedad Dorminante inicié ta negociacién
con las entidades financieras de la adaptacion del plan de negocio y endeudamiento a las circunstancias
actuales. En este sentido, a la fecha aclual, dichas negociaciones se encuentran en curso, si bien los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que concluirdn satisfactoriamente y reforzaran la
capacidad del Grupo para hacer frente a sus compromisos financieros, cuyos vencimientos no se
contemplan hasta el ejercicio 2013, motivo por el cual han preparado estos estados financieros consolidados
aplicando el principio contable de empresa en funcionamiento.

Hechos posteriores
Desde el 30 de junio de 2012 y hasta la fecha de formulacién de los estados financieros consolidados no se

han producido acontecimientos posteriores que pudieran tener efecto significativo en los citados estados
financieros consolidados.

Estado de flujos de efectivo resumido consolidado

En el estado de flujos de efectivo resumido consolidado se utilizan las siguientes expresiones en los
siguientes sentidos:
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= Flujos de efectivo son las entradas y salidas de efectivo y equivalentes al efectivo.

» Aclividades de operacién son las actividades que constiluyen la principal fuente de ingresos ordinarios
de la entidad, asi como otras actividades gue no puedan ser calificadas como de inversién o
financiacién.

* Actividades de inversidén son las de adquisicién y disposicién de activos a largo plazo, asi como de otras
inversiones no incluidas en el efectivo vy los equivalentes al efectivo.

» Actividades de financiacién son las actividades que producen cambios en el tamafio y composicidn de
los capitales propios y de los préstamos tomados por parte de entidad.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efeclivo consolidado, se ha considerado como "Efectivo y
otros aclivos liquidos equivalenies” la caja y depésitos bancarios a la vista, asi como aquellas inversiones a
corto plazo de gran liquidez, gque son facilmente convertibles en imporles determinados de efectivo, estando
sujetos a un riesgo poco significalivo de cambios en su valor.

m) Moneda funcional

El euro es la moneda en la que se presentan los estados financieros consolidados, por ser ésta la moneda
funcional en el entomo en el que opera el Grupo. El detalle de ventas ajenas al mercado nacional se indica
en la Nota 19.

2. Cambios en la composicién del Grupo

En la Nota 3.9 de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2011 se facilita informacién relevante sobre el perimetro de consolidacion del Grupo. Durante el
primer semestre del ejercicio 2012, no se ha producido cambio alguno en el perimetro de consolidacion.

3. Dividendos pagados por la Sociedad

Durante los seis primeros meses de 2012 no se han pagado dividendos.

E! actual crédito sindicado (véase Nota 13) incluye restricciones de reparto de dividendos durante el periodo
cubierto por el plan de negocio (2010-2012),
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4. Activos intangibles

a) Movimiento en el periodo

El movimiento en el epigrafe “Activos intangibles” del balance de situacién consolidado en el periodo semestral
finalizado el 30 de junio de 2012 que se muestra a continuacién no ha sido significativo:

r Miles de euros
Resto de
Inmovilizado
Concesiones Inmaterial Total
Coste :
Saldos al 31 de diciembre de 2011 64.583 9.916 74.499
Altas - 10 10
Saldos al 3) de junio de 2012 64.583 9.926 74.509
Amortizacion acumulada:
Saldos al 31 de diciembre de 2011 (28.310) (1.505) {29.815)
Dotaciones (2.542) (34) {2.576)
Saldos al 30 de junio de 2012 (30.852) (1.539) (32.391)
Pérdidas por deterioro:
Al 31 de diciembre de 2011 (3.286) - (3.286)
Al 30 de junio de 2012 (3.823) - (3.823)
Activo intangible neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2011 32,987 8.411 41.398 L\
Saldos al 30 de junio de 2012 29.908 8.387 38.295

El epigrafe de “Concesiones” incluye, principalmente, y por el valor de |a inversién efectuada mas las plusvalias
asignadas en el proceso de fusiébn descrito en la Nota 1.a, Ja concesién para la explotacidn de un centro
comercial en Madrid hasta el afio 2015, |a concesién administrativa de un centro comercial en Tenerife hasta el
ano 2039, asi como determinados derechos de superficie sobre los cuales se han construido 120 viviendas de
proteccion plblica en Tres Cantos (Madrid}, finalizando esta cancesion en el afio 2021,

El valor razonable de las concesiones del Grupe al 30 de junio de 2012, calculado en funcién de las tasaciones
realizadas en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, tasadores independientes no vinculados al Grupo, asciende a
30.957 miles de euros (33.239 miles de euros al 31 de diciembre de 2011),

b) Pérdidas por deterioro

Al 30 de junio de 2012 el Grupo mantiene una provisién por deterioro de activos intangibles por importe de 3.823
miles de euros para adecuar el valor contable de sus aclivos al valor de mercado, de acuerdo a las tasaciones
realizadas en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, tasadores independientes no vinculados al Grupo. Durante el
primer semestre del ejercicio 2012 se han dotado provisiones por depreciacién de activos intangibles por importe
de 749 miles de euros y se han revertido provisiones por importe de 212 miles de euros con carge al epigrafe
"Resultado por variacién del valor de los activos™.

¢) Compromisos de compra de elementos de inmovilizado intangible

Al 30 de junio de 2012 el Grupo no mantenia compromisos de compra de elemenlos de inmovilizado intangible
salvo los minimos para el mantenimiento en condiciones éptimas de las concesiones.
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Inmovilizade material

a) Movimiento en el periodo

El movimiento en el epigrafe “iInmovilizado material” del balance de situacién resumido consolidado en el periodo
semestral finalizado el 30 de junio de 2012 se muestra a continuacion:

Miles de Euros

Inmuebles Otro

Uso Propio Inmovilizado Total
Coste:
Saldos a 31 de diciembre de 2011 31.097 24222 55319
Adiciones - 46 46
Retiros - {6) {6}
Traspasos - - -
Saldos a 30 de junio de 2012 31.097 24.262 55359
Amortizacién acumulada:
Saldos al 31 de diciembre de 2011 (2.680) (19.328) (22.008)
Dotaciones (355) 514y (B69)
Retiros 6 5 11
Saldos a 30 dc junio de 2012 (3.029) (19.837) (22.866)
Pérdidas por deterioro:
A 31 de diciembre de 2011 (8.107 - (8.10M
Deotaciones (450) = {450}
Reversiones 8 - 8
Traspasos - - -
A 30 de junio de 2012 (8.549) - (8.549)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2011 20.310 4,894 25.204
Saldos a 30 de junio de 2012 19.519 4.425 23.944

Durante el primer semestre del ejercicio 2012 no ha habida adiciones ni retiros significativos de

malerial.

inmovilizado

Es politica del Grupo contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para dar cobertura a los
riesgos que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material. La cobertura de seguros contratada por
el Grupo en relacién con su inmovilizado material es superor al valor neto contable de los mismos,
actualizandose anualmente.

Al 30 de junio de 2012 la practica totalidad de los inmuebles en uso propia se encuentra en garantia del actual
crédilo sindicado (véase Nota 13).

Durante el primer semestre del ejercicio 2012 el Grupo no ha capitalizado intereses en el inmovilizado material.

Dentro de las dotaciones a la amortizacion, existen elementos del inmovilizado material propiedad de Rafael
Hoteles, S.A.U. cuyo gasto, por importe de 56 miles de euros se ha llevado al epigrafe “Coste de las ventas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.
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b) Pérdidas por deterioro

Al 30 de junio de 2012 el Grupo manliene una provisién para inmovilizado material por importe de 8.549 miles de
euros (8.107 miles de euros al 31 de diciembre de 2011) para adecuar el valor contable a las tasaciones
realizadas a valor razonable en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, tasadores independientes no vinculados al
Grupo. Durante el primer semestre del ejercicio 2012 se han dotado provisiones por importe de 450 miles de
euros y se han revertido provisiones por importe de & miles de euros con cargo al epigrafe “Resultado por
variacién del valor de los activos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

¢} Compromisos de compra de elementos de inmovilizado material

Al 30 de junio de 2012 el Grupo no mantenia compromisos de compra de elementos de inmovilizado material.

Inversiones inmobiliarias

El movimiento en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del balance de situacién resumido consolidado en e
periodo semestral finalizado el 30 de junio de 2012 se muesira a continuacion:

Miles de Euros
Coste Amortizacion Provision Neto
Saldos al 31 de diciembre de¢ 2011 550.614 (59.512) (60.752) 430.350
Adiciones 25 (3.781) (7271 {11.033)
Retiros y reversiones (15.421) 1.762 6.707 (6.952)
Traspasos - {7 - {7
Satdos al 30 de junio de 2012 535.218 {61.538) (62.071) 412.358

Durante el primer semestre del ejercicio 2012 no se han producido adiciones ni traspasos significalivos en este
epigrafe.

Por su parte, cabe deslacar que el 26 de enero de 2012 se ha procedide a la venta del edificio denominado
Gobelas 15, por importe de 3.000 miles de euros. El resultado de dicha operacién ha supuesto una pérdida
reconocida en el epigrafe “Resultado por venta de inversiones inmobiliarias e inmovilizado material” por importe
de 1.197 miles de euros. Adicionalmente se han vendido diversos locales comerciales con una perdida asociada
de 1.260 miles de euros reconocida igualmente en el eplgrafe “Resultado por venta de inversiones inmobiliarias
e inmovilizado material”.

El valor razonable de las invarsiones inmabiliarias del Grupa al 30 de junio de 2012, calculado en funcién de las
tasaciones realizadas en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, lasadores independientes no vinculados al Grupo,
asciende a 505.837 miles de euros (532.768 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 )

La valoracion ha sido realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal
Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretaiia, y de acuerdo con los Estandares Internacionales de
Valoracién (IV8}) publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valoracién (IVSC). La valoracidn del
patrimonio en renta es el resultado de la combinacion de métodos de valoracion (Flujo de Caja Descontado,
Metodo Comparalivo y Método de Capitalizacién de Ingresos) que permiten verificar la consistencia de los
valores. Los inmuebles de uso propio se han valorado por el Método Comparative. Para el calculo de dicho valor
razonable, se han utilizado tasas de descuento aceptables para un potencial inversor y consensuado con [as
aplicadas por el mercado para inmuebles de similares caracteristicas y ubicaciones.

Durante el primer semestre del ejercicio 2012 se han dotado provisiones por depreciacién de inversiones
inmobiliarias por importe de 7.277 miles de euros y se han revertido provisiones por imporle de 1.715 miles de
euros con cargo al epigrafe “Resultado por variacién del valor de los activos”. Adicionalmente se han aplicado
provisiones por importe de 4.939 miles de euros asociados a los aclivos enajenados.
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Detallamos a continuacién los datos mds significativos de las principales inversiones inmobiliarias adquiridas en
régimen de arrendamiento financiero tanto al 30 de junio de 2012 como al 31 de diciembre de 2011:

Miles de Euros
Cuotas Satisfechas
Cuotas Cuotas
Afio de Pendientes a) Pendientes a
Vencimiento | Namero de| Coste en Ejercicios |Ejercicio en | Corto Plazo Largo Plazo
Conceplo del Contrate |  Cuotas Origen Anteriores Curso (b} (b}

Hotel Orense 2021 180 (a} 36.000 10.705 1.942 2.660 28.008

Otros 2019-2021 48 (a) 842 632 2 2 -
Total al 31 de diciembre de 2011 36.842 11.337 1.944 2.662 28.008
Hotel Orense 2021 180 (a) 36.000 12.647 987 2,660 25.348

Otros 2019-2021 48 (a) 842 634 1 1 -
Total al 30 de junio de 2012 36.842 13.281 983 2,661 25.348

(a) Cuotas mensuales
(b} Cuotas pendlentes a valor nominal

Al 30 de junio de 2012 existen inmuebles en arrendamiento hipotecados en garantia de présiamos cuyos
importes pendientes de pago ascienden a 188.127 miles de euros.

Adicionalmente, existen activos en garantia del actual crédito sindicado (véase Nota 13) y un dnico active en
garantia de los aplazamientos de pago de las deudas tributarias (véase Nota 15).

Al 30 de junio de 2012 el Grupo no mantenia compromisos de compra de inversiones inmobiliarias.

7. Inversiones en empresas asociadas

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacién consolidado adjunto ha sido el siguiente: \/\
Miles de euros
Inv. Inm. Complejo
Rust. Y Golf  |Inmobiliario
Urb. 2000, | DICAM, | Altoreal, | Castellana
S.L. S.A. S.A. 200, S.L, Total

Saldos al 31 de diciembre de 2011 15.640 1.344 5.200 22.244 44.428
Variaciones perimetro consolidacion
Resultados del gjercicio 21 (8) (190} {14.356) (14.533)
Otras variaciones 92 - - (2.110) (2.018)
Deterioro de la participacion - - 190 - 190
Saldos al 30 de junic de 2012 15.753 1.336 5.200 5,778 28.067

Duranie el primer semestre del ejercicio 2012 no se han producido movimientos significativos en las inversiones
en empresas asociadas salvo el movimiento de Ia participacién en la sociedad asociada Complejo Inmobiliario
Castellana 200, S.L. principalmente con motivo de las minusvalias manifestadas en los activas de Ia citada
sociedad en el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012.

Por otra parte cabe destacar que la sociedad participada Promodomus Desarrollo de Activos, S.L. presenta unos
fondos propios negativos, no auditados, al 30 de junio de 2012, por importe de 54.777 miles de euros. El Grupo
mantiene valorada esla participacion a cero, no hablendo registrado ninguna provisién en relacién con el
patrimonio neto negalivo de esta filial dado que no existen cuentas por cobrar no provisionadas con esta
sociedad participadas ni obligaciones de ningtn lipo de aportacién de fondos.
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. Existencias

La composicion de este epigrafe al 30 de junio de 2012 y 31 de diciembre de 2011 es Ia siguiente:

Miles de Euros
30/06/2012131/12/2011

Terrenos y solares 3.319.910] 3.319.079
Inmuebles terminados 281.537 327,035
Anticipos a proveedores 2.317 3.729
Provisién por depreciacidn de existencias (738.682)| (633.235)

2.865.082| 3.016.608

La tipologfa de las existencias de inmuebles terminados de las sociedades del Grupo al 30 de junio de 2012 y al
31 de diciembre de 2011 comresponde, fundamentalmente, a edificios de viviendas destinados a ser domicilio
habilual junto a los inmuebles vinculados, en su caso, a dichas promociones, lales como plazas de garaje y
locales comerciales.

En mayo de 2011 se alcanzé un acuerdo con una entidad financiera en relacién con las condiciones de
financiacion asociadas a una determinada promocion. Dicho acuerdo, vigente hasta septiembre de 2012, ha
supuesto para el Grupo duranie los seis primeros meses del ejercicio 2012 la venta de 19 viviendas de la
promocion por un importe de 14.661 miles de euros. La operacién ha supuesto para el Grupo una pérdida de
15.103 miles de euros, si bien en el marco de la operacion, la entidad financiera ha condonado deuda al Grupo
por importe de 14.090 miles de euros regisirado como ingreso financiero del periodo (véase Nota 20). La
operacion comercial supone una cancelacion de deuda total del Grupo en un importe de 27.434 miles de euros

Durante el primer semestre de los ejercicios 2012 y 2011 el Grupo no ha activado intereses financieros en
existencias.

Al 30 de junio de 2012 y al 31 de diciembre de 2011 existen activos en existencias hipotecados en garantia de
diversos préstamos hipotecarios subrogables, vinculados a determinadas promociones, cuyos saldos pendientes
de pago al 30 de junio de 2012 y al 31 de diciembre de 2011 ascienden a 209.895 y 246.022 miles de euros,
respeclivamente.

Adicionalmente existen activos en garantia del actual crédito sindicado (véase Nota 13) y activos en garantia de
los aplazamientos de pago de las cuentas corrientes tribularias (véase Nota 15),

Al 30 de junio de 2012 existen compromisos de venla de diferentes solares cuyo imporle en existencias
asciende a 9.676 (9.676 miles de euros 31 de diciembre de 2011). De igual manera al 30 de junio de 2012
existen compromisos de entrega futura de viviendas pendientes de construccion por importe de 6.954 miles de
euros {10.203 miles de euros al 31 de diciembre de 2011).

Los compromisos de entrega de inmuebles en promociones terminadas al 30 de junio de 2012 ascienden a un
precio de venta de 18.128 miles de euros (20.544 miles de euros en 2011), de los cuales 4.483 miles de euros
(5.911 miles de euros en 2011), se habian materializado en cobros y efectos a cobrar, registrandose en el
epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar a corto plazo” del pasivo corriente del balance de
situacion consolidado adjunto,

La practica totalidad de las preventas estan sujetas a clausulas de indemnizacion por demora de entrega al estar
formalizadas en contralos de similares caracteristicas. Las citadas cldusulas de indemnizacion por demora
consisten en su mayoria en inlereses legales sobre las cantidades entregadas durante el plazo comprendido
entre la fecha prevista de entrega en el conirato y la fecha de enfrega efectiva. El Grupo no estima ningin
impacto par este motivo debido principalmente a que la fecha de entrega prevista en los contratos considera un
margen de seguridad de un nimero determinado de meses respecto a la fecha prevista de entrega. Por este
motivo y en base a la experiencia histérica de los (ltimos afios el Grupo no ha considerado impacto alguno en
los estados financieros consolidados semestrales del ejercicio 2012 por este concepto. Asimismo, con caricter
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general las preventas incluyen indemnizaciones a favor del Grupo en caso de anulacion por parte del cliente, si
bien no se regisira importe alguno por este concepto hasta su cobro.

El valor razonable de los terrenos, promociones en curso e inmuebles terminados del Grupo al 30 de junio de
2012, caiculado en funcién de las tasaciones realizadas en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, tasadores
independientes no vinculados al Grupo, asciende a 3.260.314 miles de euros (3.342.409 miles de euros al 31 de
diciembre de 2011). La valoracién ha sido realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracién y Tasacion
publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafa, y de acuerdo con los
Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estindares de
Valoracion (IVSC).

Para la cartera de suelo, terrenos y proyectos de inmuebles para arrendamiento, se ha aplicado el Método
Residual Estdlico como la mejor aproximacion al valor, complementando este enfoque con el Mélodo
Comparativo a fin de probar la consistencia del valor unitario de repercusién resultante. Este método parte del
valor de la promoci6n finalizada y completamente alquilada o del valor de venta, segun se trate de proyectos de
inmuebles en arrendamiento o de promociones residenciales, de la cual se restan todos los costes de la
promocién, coste de urbanizacién, cosle de construccién, cosle de demolicidn, honorarios profesionales,
licencias, costes de comercializacion, coste de financiacién, beneficio del promolor, etc.; para llegar al precio que
un promotor podria llegar a pagar por el solar. Esta metodologia refleja por tanto el precio que un
promolorfinversor estaria dispuesto a pagar por el activa en su estado actual, considerando tanto la actual
eslimacion de demanda futura de mercado como la normativa urbanistica vigente.

Como consecuencia del deterioro de la situacidn del mercado inmobiliarie durante el primer semestre del
ejercicio 2012, se han dotado 110.197 miles de euros (69.166 miles de euros durante el primer semestre del
ejercicio 2011 en base al valor neto de realizacion de acuerdo a lo indicado en la Nota 1.c) can cargo al epigrafe
*Variacién de las provisiones de trafico” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta al 30 de junio
de 2012. Se han revertido provisiones durante el primer semestre del ejercicio 2012 por imporie de 2.796 miles
de euros, no habiéndose revertido provisiones durante el primer semestre del ejercicio 2011, en que se aplicé el
valor neto de realizacién como referencia de valor (véase Nota 1.c).

Al 30 de junio de 2012 el Grupo mantiene una provisién para existencias por importe de 738.682 miles de euros
para adecuar el valor contable de alguna de sus existencias al valor razonable indicado por los tasadores
independientes. Dichos valores se han obienido tal y como se indica en los parrafos anteriores medianie la
aplicaciéon de determinadas hipdlesis de precios, cosles de construccion y calendarios de comercializacién
previslos.

En cualquier caso, la situacién actual del mercado residencial y su evolucién futura podria ocasionar diferencias
entre el valor razonable de las existencias de! Grupo y el valor de realizacién efectivo de las mismas, que se
trataran de forma prospectiva.

Desde el ejercicio 2008, la Sociedad Dominante ha venido realizando diversos acuerdos con entidades
financieras para la venta de pramociones y suelos.

En este sentido, las principales caracteristicas y efecto en los estados financieros consolidados adjuntos se
resumen a continuacion:

a) Compraventa y gestién de promociones

La Sociedad Dominante formalizé durante el ejercicio 2008 un acuerdo marco de compraventa y gestion de
promociones por medio del cual vendia a Promodomus Desarrollo de Activos, S.L., sociedad participada en un
49% por Reyal Urbis, S.A. y vinculada a una entidad financiera, fincas con la promocién que sobre ella se estaba
desarrollando y la consiguiente cesion de las relaciones juridicas comrespondientes relacionadas, asumiendo la
gestion de la prormocion,

En reiacién con las promociones, y dado el traspaso de derechos y titularidad legal de las mismas y la
subrogacion del comprador en la posicion de la Sociedad Dominante, los riesgos y beneficios de tipo significativo
fueron transferidos, habiendo reconocido la Sociedad Dominante la baja contable de las promociones y el
préstamo hipotecario asociado correspondiente.
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Dado que la Sociedad Dominante estaba obligada a realizar actuaciones sustanciales tras el traspaso de los
derechos y titularidad, el ingreso por ventas, los costes de venta y el beneficio de esta operacion se reconocian
una vez realizadas las mismas y realizada la entrega.

En relacién con este acuerdo existian compromisos adquiridos para recomprar hasta el 50% de las unidades
que, transcurridos 27 meses desde la entrega del primer inmueble final, no hubieran sido vendidos. En el caso
de que la Sociedad Dominante no recomprara el 50% de las unidades sobrantes, Promodomus Desarrollo de
Activos, S.L. podria disponer libremente de los inmuebles no recomprados en el plazo de tres meses desde que
hubiese expirado el plazo de un mes para el otorgamiento de escritura de compraventa y por el precio y iérminos
gue estimara convenientes.

Con fecha 27 de julio de 2011 se modific el acuerdo en base al cual se liberé a la Sociedad Dominante de
recomprar el 50% de las unidades sobranles de cada promocion y a su vez Promodomus Desarrollo de Activos,
S.L. queda liberada de realizar el importe pendiente de pago de la operacién inicial que en el momento previo a
la modificacion del acuerdo ascendia a 6.292 miles de euros. No obsiante lo anterior, este imporie se
encontraba totalmente provisionado por la Sociedad Dominante.

Por todo lo anterior, este acuerdo no ha tenido impacto alguno adicional durante el primer semesire del ejercicio
2012 en los estados financieros consclidados del Grupo Reyal Urbis, estando todos los impactos del citado
acuerdo recogidos en las cuentas anuales auditadas del ejercicio 2011 del Grupe Reyal Urbis.

b) Venta de unidades terminadas en blogue

La Sociedad Dominante no ha formalizado durante el primer semestre de 2012 acuerdos de compraventa en
bloque de unidades libres en promociones terminadas con entidades vinculadas a entidades financieras. El
importe de dichas ventas de los acuerdos formalizados durante el ejercicio 2011 ascendia a 43.141 miles de
euros si bien cabe destacar que durante el primer semestre del ejercicio 2011 no se realizaron ventas de este
tipo concentrandose el total de estas operaciones en el segundo semestre.

¢} Venta de suelos y promociones por operaciones de ruptura

Dentro del proceso de refinanciacion de la deuda del Grupo que se formalizé durante el primer semestre del
ejercicio 2010, y con el objetivo de reducir el endeudamiento bajo el Contrato de Crédito Modificado y Refundido,
algunos Acreditantes del Préstamo Sindicado acordaron suscribir operaciones de compraventa de cierlos activos
del Grupo por un importe lotal de 423.190 miles de euros que dieron lugar a una amortizacién de la deuda por
importe de 421.807 miles de euros.

Durante el ejercicio 2011 ni durante el primer semestre del ejercicio 2012 no se han producido operaciones de
ruptura de esla naturaleza.

d) Ofras opsraciones con sociedades vinculadas a entidades financieras

El 26 de abril de 2012 se entregaron como dacién en pago 61 fincas de la promocién Corona Valdeluz a una
entidad financiera como devolucién del préstamo olorgado a la sociedad Dehesas de Guadalajara, S.L.
(actualmente Reyal Urbis, S.A.) del que a la fecha de formalizacién del acuerdo quedaban pendientes de pago
3.049 miles de euros, obteniendo en la operacion la condonacién por parte de la entidad bancaria de un importe
de 900 miles de euros que ha sido registrado en el epigrafe de “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y
ganancias consclidada adjunta.

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

La composicion de este epigrafe al 30 de junio de 2012 y 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:
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10.

Miles de Euros
30-06-2012 | 31-12-2011
Clientes por pagos domiciliados y efectos a cobrar 14.244 15.018
Deudores diversos 2.083 3.553
Provisiones (1.813) (1.813)
Total deudores comerciales v otras cuentas por cobrar 14,514 16.758

Los “Clientes por pagos domiciliados y efeclos a cobrar” a la fecha del balance de situacién incluyen
fundamentalmente los importes a cobrar procedentes de la venta de promociones inmohiliarias.

Durante el primer semestre del ejercicio 2012 no se han realizado restimaciones de las provisiones por
insolvencias de trafico por considerar los Administradores del Grupo que dichas provisiones cubren
adecuadamente los riesgos derivados de los deudores comerciales v otras cuentas a cobrar y ne se han
preducido indicios que pongan de manifiesto el cambio de las condiciones sobre las que se identificaron las
provisiones al cierre del ejercicio 2011.

Activos financieros

a) Composicién y desglose

A continuacion se indica el desglose de los activos financieros del Grupo al 30 de junio de 2012 y 31 de
diciembre de 2011, presentados por naturaleza y categorias a efectos de valoracion, y excluyendo cuentas a
cobrar;

Miles de Furos
30-06-2012

Activos
Fingncieros | Inversiones
Disponibles | Mantenidas

Activos Financieros; para la hasta ¢l

Nalturaleza / Categoria Venta | Vencimiento Total
Instrumentos de patrimonio 3.544 - 3.544
Otros activos financieros - 36.0938 36.098
Largo plazo / no corricntes 3.544 36.098 39.042

Otros activos financieros 36.210 36.210
Corto plazo / corrientes - 36.210 36.210
Total 3.544 72.308 75.852

Miles de Euros

31-12-2011
Activos
Financieros | Inversiones
Disponibles | Mantenidas
Activos Financieros: para la hasta ¢l
Naturaleza / Categoria Venta Vencimiento Total
Instrumentos de patrimonio 3544 - 3.544
Otros activos financieros - 38.155 38.155
Largo plazo / no corrientes 3.544 38.155 41.699
Otros activos tinancieros - 4(1.060 40.060
Corto plazo / corrientes - 40.060 40.060
Total 3.544 78.215 81.759
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Durante el primer semestre del ejercicio 2012 no se han producido variaciones en la categoria de Activos
Financieros Disponibles para la Venta de! activo no corriente del balance de siluacién consolidado adjunto. Estos
activos financieros corresponden a aclivos financieros no cotizados y se mantienen registrados al menor entre el
coste de adquisicion y su valor ledrico contable. No se han recibido dividendos durante el primer semestre del
ejercicio 2012.

Dentro de la categoria de Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento del activo no corriente del balance de
siluacién consolidado al 30 de junio de 2012, la Sociedad Dominante registra, principalmente, la cuenta por
cobrar a la sociedad del Grupe Complejo Inmobiliario Castellana 200, S.L. por importe de 34.218 miles de euros
en relacion con la venta de una de las fincas del complejo Castellana 200 a dicha sociedad del Grupo creada en
el ejercicio 2010 para el desarrollo, promocion y gestion del complejo Castellana 200. El importe se encuentra
pendiente de cobro hasta que la Sociedad Dominante cancele la hipoteca que grava la finca transmitida. El
importe pendiente de cobro ha sido actualizado por la Sociedad Dominante al 2% para considerar el efeclo
financiero, hasta el momento estimado de cobro (352 miles de euros en 2012).

Denlro del epigrafe de Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento del activo corriente del balance de situacion
consolidado se recogen imposiciones a plazo fijo por importe de 17.896 miles de euros (17.478 miles de euros al
31 de diciembre de 2011). Dichas imposiciones se encuentran pignoradas principalmente en garantia de los
avales concedidos a terceras por la compra de determinados terrenos en ejercicios anteriores.

Cabe destacar que dentro de este epligrafe el Grupo recoge igualmente un importe de 12.444 miles de euros
correspondientes al derecho de cobro manienide en relacion a la carga fiscal derivada por la aportacion no
dineraria relativa a las acciones de la sociedad Proinsa, Promotora Inmobiliaria del Este, S.A. En el marco de
esta operacion existe un acuerdo formalizado con un tercero que reconace a la Sociedad Dominante el derecho
de cobro por el citado importe de 12.444 miles de euros. En relacién con esle derecho de cobro, la Sociedad
mantiene registradas provisiones que cubren los posibles riesgos asociados al momento y forma en que dichos
importes se cancelen.

Por ultimo, dentro de este epigrafe el Grupo registra créditos concedidos a empresas asociadas entre los cuales
destacan un crédito concedido a la Sociedad Desarrollo Sostenible de Navarra, S.L. por importe de 3,155 miles
de euros con vencimiento en octubre de 2012, deteriorado en un importe de 448 miles de euros, y un crédito
concedido a Inversiones Rusticas y Urbanas 2000, S.L. por importe de 3.231 miles de euros con vencimiento el
31 de marzo de 2013. En ambos préstamos los intereses devengados durante el periodo de vigencia del crédito
se pagaran al vencimiento.

b} Correcciones de valor por deterioro

Durante el primer semestre de ejercicio 2012, se han dolado provisiones con cargo al epigrafe “Resuitado por
variacién de valor de los actives”, por importe de 2.511 miles de euros y se han revertido provisiones por importe
de 454 miles de euros (reversién de 236 miles de euros durante el primer semestre del ejercicio 2011) (véase
Nota 20).

c) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depdsitos bancarios a
corto plazo con un vencimiento iniciai de ires meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se
aproxima a su valor razonable. En el contralo de refinanciacion (véase Nota 13} existe una clausula por la cual,
si el importe de 1esoreria no pignorado menos los saldos a favor de la Hacienda Publica no aplazados fueran a
cierre de cada ejercicio superiores a 10.000 miles de euros, la Sociedad Dominante debe deslinar dicho importe
a la amortizacién anticipada del crédito o, a eleccién de la Sociedad Dominante, deberi depositaro en una
cuenta pignorada hasta la siguiente fecha del pago de intereses o, si este hubiera tenido lugar, durante el plazo
de tres meses. Las restricciones son efectivas al cierre del ejercicio, no existiendo tales restricciones al 30 de
junia de 2012.

Existen restricciones a la disponibilidad de algunas de las cuentas de tesoreria del Grupo.
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11

. _Patrimonio neto

a) Capital emitido

Al 30 de junio de 2012 y al 31 de diciembre de 2011 el capital suscrito de la Sociedad Dominante se compone de
292.206.704 acciones nominativas de 0,01 euros de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas.

Los Unicos accionistas litulares de participaciones significativas en el capital social de la Sociedad Dominante,
tanto directas como indirectas, superiores al 3% del capital social, de los que tiene conocimiento la Sociedad, de
acuerdo con la informacion contenida en los registros oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) al 30 de junio de 2012, son los siguientes:

Accionista Participacion
[nversiones Globales Inveryal, S.L. 70,237%
EBN banco de negocios, S.A. 4,764%
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragén y Rioja (Ibercaja) 4,300%
Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Ronda, Cadiz, Almeria, Malaga,

Antequera y Jaén (Unicaja) 4,300%

Al 30 de junio de 2012 y al 31 de diciembre de 2011 estaban admitidas a cotizacién en la Bolsa de Madrid y
Barcelona la totalidad de las acciones representativas del capital social de la Sociedad. Todas las acciones
constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos.

La cotizacién de la accién al 29 de junio de 2012 era de 0,21 euros, siendo la cotizacion media del Gltimo
trimestre de 0,24 euros.

b) Ganancias acumuladas y otras reservas

La variacion del periodo con respecto al cierre de! ejercicio 2011 corresponde en su praclica totalidad a la
distribucion de las pérdidas del ejercicio 2011 como resuitados negativos de ejercicios anteriores per importe de
374.343 miles de euros y B5 miles de euros correspondienties a reservas consolidadas. No se han producido
variaciones significativas adicionales en el primer semestre de 2012.

c) Situacidn patrimonial de la Sociedad Dominante

De acuerdo con el articulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades de capital deberan disolverse
cuando las pérdidas del ejercicio dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a |a mitad del capital
social, a no ser que éste se aumenie o reduzca en la medida de lo suficiente, y siempre que no sea procedente
solicitar la declaracién de concurso.

Conforme al articulo 36 del Cédigo de Comercio, a los efectos de la distribucién de beneficios, de la reduccién
obligatoria de capital social y de la disolucién obligatoria por pérdidas, se considerara patrimonio neto el importe
que se califique como tal en las cuentas anuales, incrementado en el importe del capital social suscrito no
exigido, asi como en el imporie del nominal y de las primas de emisién o asuncién del capital social suscrito que
esté registrado contablemente como pasivo. También a los citados efectos, los ajustes por cambios de valor
originados en operaciones de cobertura de flujos de efectivo pendientes de imputar a la cuenta de pérdidas y
ganancias no se consideraran patrimonio neto.

Por otra parte, la Resolucidn de 20 de diciembre de 1996, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
por la que se fijan criterios generales para determinar el concepto de patrimonio contable, a efectos de reduccidn
de capital y disolucion de sociedades previstos en la legistacién mercantil, establece que los préstamos
parlicipativos que figuren en el balance de la Sociedad en la agrupacién correspondiente a los acreedores, se
tendrén en cuenta en la cuanlificacion del patrimonio contable a los efectos de reduccion de capital y disolucion
de sociedades previstos en la legisiacién mercantil.
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Asimismo y aunque de forma excepcional y tnicamente mientras esté vigente el apartado 1 de la Disposicion
Adicional tnica del Real Decreto-Ley 10/2008, de 12 de diciembre, por el que se adoptan medidas financieras
para la mejora de la liquidez de las pequefas y medianas empresas, vy otras medidas econémicas
complementarias, cuyo plazo fug ampliado a través del Real Decreto-Ley 5/2010, de 31 de marzo hasta el 31 de
marzo de 2012 y, posieriormente, a iravés del Real Decreto Ley 2/2012, de 3 de febrero, durante el ejercicio
social que se cierre con posterioridad a la entrada en vigor del citado Real Decreto, a los solos efectos de la
determinaci6n de las pérdidas para los supuestos de reduccién de capital y disolucién previstos en los articulos
363 y 327 de la Ley de Sociedades de Capital, respeclivamente, no se computaran las pérdidas por deterioro
reconocidas en las cuentas anuales derivadas del inmovilizado material, las inversiones inmobiliarias y las
existencias.

De este modo, el patrimonio neto computable a efeclos de los citados articulos de la Ley de Sociedades de
Capital es el que se desglosa a continuacién:

Miles de
Euros

Patrimonio Neto (887.795)

Préstamo participativo 38.506

Menos pérdidas por deteriora que no computan

por inmovilizado material 5.303

por inversioncs inmobiliarias 62.053

por existencias 698.07(

por cartera(™) J0425

Efvcio fiscal (+%) -
Patrimonio Neto para el cémputo de lo dispuesto en el articulo 363 de la Ley de

Socicdades de Capital (33.438)
Capital Social 2.922

(*) Importes dotados como provisidn por deterioro de activos inmobiliarios en sociedades participadas en
porcentaje de participacién con el limite de provisién por deterioro dotada por la Sociedad Dominante.

{**) En la medida en la que la Sociedad Dominante mantiene el criterio de registrar el crédito fiscal relacionado
con las bases imponibles negativas Unicamente hasta el limite de los pasivos por impuestos diferidos, no se ha
considerado el efecto fiscal correspondiente al 30% del deterioro de valor de inversiones inmobiliarias,
inmovilizado material, existencias y cartera que incrementa los fondos propios a efectos del art, 363 LSC, dado
que el importe de las bases imponibles negativas no reconocidas es superior al imporie del efecto fiscal de las
mencionadas provisiones.

Al 30 de junio de 2012, la Sociedad Dominante se encuentra en causa de disolucion, No obstante lo anterior,
cabe destacar que los intereses que se devenguen de los distintos tramos del Crédito Sindicado se atienden con
cargo a dos tramos del citado Crédito Sindicado, uno de los cuales prevela su conversién a crédito parlicipativo
en la medida en la que pudiera ser necesario para el equilibrio patrimonial de la Sociedad Dominante. El imporie
disponible del tramo objeto para la posible conversién en crédito participativo al 30 de junio de 2012 asciende a
115.484 miles de euros. En este contexto, a la fecha de formulacidn de estos eslados financieros consolidados,
los Administradores de la Sociedad Dominante han realizado las acluaciones necesarias para activar el
mecanismo de conversién de deuda con objete de solventar la citada situacion patrimonial.

En este sentido cabe asimismo destacar que durante el primer semestre del ejercicio 2012, la Sociedad
Dominante, en base a este mecanismo, realiz6 la conversién de un importe adicional de 31.461 miles de eurgs
(6.885 miles de euros al cierre del ejercicio 2011). Los intereses devengados de los citados préstamos, por
importe de 160 miles de euros, se capitalizan como mayor valor del principal {(véase Nota 13).

12. Acciones de la Sociedad Dominante

El Grupo mantiene al 30 de junio de 2012, 18.248.764 acciones de valor nominal 182.488 miles de euros que
supanen el 6,25% del capital social. Del total de acciones de la Sociedad Dominante, 6.704.013 acciones
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13. Pasivos financieros

valoradas a 4 euros por accidn fueron adquiridas dentro del proceso de refinanciacion de deuda financiera
realizado en el ejercicio 2010 en el que se cancelaron saldos con el Accionista de referencia.

Durante los 6 primeros meses del ejercicio 2012 no se han realizado operaciones con acciones propias, siendo
su coste de 129.704 miles de euros que se presentan restando en el patrimonic neto del balance de situacion
consolidado adjunio.

A continuacién se indica el desglose de los pasivos financieros del Grupo al 30 de junio de 2012 y 31 de
diciembre de 2011, presentados por naturaleza y categorias a efectos de valoracién y excluyendo acreedores
comerciales y otras deudas:

! Miles de Euros
30-06-2012
Deudas con
entidades de
crédito y
Pasivos Financieros: partidas a
Naturaleza / Categoria pagar Derivados Total
Deudas con entidades de crédito 2.786.842 - 2.786.842
Derivados - 13.716 13.716
Préstamo participativo de la Sociedad Dominante {(Nota 11) 38.506 - 38.506
Otros pasivos financieros 4.121 - 4.121
Deudas a largo plazoe / Pasivos financieros no corricentes 2.829.471 13.716 | 2.843.187
Deudas con entidades de crédito 965.951 - 963.951
Deudas a corto plaze / Pasivos financieros corrientes 965.951 - 965.951
Total 3.795.422 13.716 | 3.809.138
Miles de Euros
31-12-2011
Deudas con
entidades de
crédito y
Pasivos Financieros: partidas a
Naturaleza / Categoria pagar Derivados Total
Deudas con entidades de crédito 3.217.703 - 3.217.703
Derivados - 14.910 14910
Préstamo participativo de la Sociedad Dominante (Nota 11} 6.885 - 6.885
Otros pasivos financieros 2910 - 2910
Dendas a [argo plazo / Pasives financieros no corrientes 3.227.498 14.910 | 3.242.408
Deudas con entidades de crédito 543.794 - 543.794
Dcudas a corto plazo / Pasives financieros corrientes 543.794 - 543.794
Total 3.771.292 14.910 | 3.786.202

La variacion reflejada en la categoria de “Derivados” corresponde a las variaciones por la valoracién de los
instrumentos financieros derivados formalizados por el Grupo en ejercicios anteriores por los cambios de los
tipos de interés en el mercado.

La Sociedad Dominanie contrata instrumentos financieros derivados de mercados no organizados (OTC) con
entidades financieras nacionales e intemacionales de elevado rating crediticio, con el objelivo de dichas
contrataciones es reducir el impacto de una evolucion al alza de los tipos de interés variable (Euribor) de las
financiaciones del Grupo. La determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés {opciones
sobre tipo de interés con barreras de aclivacién y desactivacién) se ha realizado aplicando los mismos criterios
que los utilizados en las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2011 (véase Nota 20 de la
memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo ejercicio 2011).
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Las variaciones en las valoraciones a mercado de los derivados ha supuesto una plusvalia antes de impuestos
por imporie de 1.194 miles de euros al 30 de junio de 2012 (plusvalia neta antes de impuestos de 10.153 miles
de euros al 30 de junio de 2011) que se registran el epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada comrespondiente al periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2012.

Los instrumentos financieros derivados del Grupo no son considerados de cobertura a efectos contables. Sin
embargo, a efectos financieros y de gestién este tipo de instrumentos, tienen una operacion financiera de
cobertura de sustento.

La composicién de las deudas con entidades de crédito es la siguiente:

[ Miles de Euros
30-06-2012 31-12-2011
Saldo Saldo
Concepto Limite Dispuesto Limite Dispuesto

Préstamos subrogables con garantia hipotecaria (*) 416.681 416.616 532281 520.402
Préstarmnos con garantia hipotecaria (**) 188.337 188.127 199.836 196.674
Total con garantia hipotecaria 607.697|  604.743 732.117]  717.076
Total créditos sindicados 1132517 | 2.974.704| 3.176.944| 2.902.460
Total lineas de crédito, descuento de efectos, otros préstamos

e intereses (***) 173.346 173.346 215.863 215.863
Total deudas con entidades de crédito 3.913.560 3.752.791| 4.124.924| 3.8315399

*) Corresponden a préstamos hipotecarios subrogables en los compradores de los inmuebles hipolecados,
") Corresponden a otros préslamos hipolecarios,
(™) Incluyen los saldos de deudas con enlidades de crédito por leasing.

Con fecha 15 de octubre de 2008 la Sociedad Dominante suscribid un contrato de novacién modificativa no
extintiva de ciertos contratos de financiacién por importe agregade de 3.357.394 miles de euros cuya finalidad
fue refundir los téminos de los distintos créditos sindicados del Grupo, asi como otorgar financiacién adicional y
con vencimiento el 15 de octubre de 2015, Esta operacién de refinanciacién requeria el cumplimiento de un plan
de negocio en los términos previstos en el marco de la citada refinanciacion que, en particular requeria del éxito
de las desinversiones de suelo previstas para el 2009. Ante |a negativa evolucion del sector inmobiliario, durante
el ejercicio 2009 el Grupo vio dificultada la materializacidon de las desinversiones previstas en el acuerdo de
refinanciaciéon, por lo que durante todo el ejercicio 2009 el Grupo estuvo inmerso en un proceso de
reestructuracién de su deuda que le permitiera financiar adecuadamente sus operaciones en los proximos
gjercicios.

Con fecha 10 de mayo de 2010 la totalidad de las entidades acreditantes suscribieron un nuevo acuerdo de
refinanciacién del endeudamiento financiero de Reyal Urbis. Las principales caracteristicas del nuevo marco de
la refinanciacién eran las siguientes:

a) El acuerdo marco de la refinanciacién asciende a un limite de 3.231.471 miles de euros y engloba
el anterior Crédito Sindicado y la mayoria del endeudamiento financiero bilateral de la Sociedad
Dominante y de su filial poriuguesa Reyal Urbis, S.A. (Portugal) asi como los instrumentos de
cobertura suscritos por la Sociedad Dominante.

b) En cuanto al crédito sindicado:

- Se extiende la fecha de vencimiento final hasia el 31 de diciembre de 2016; iniciandose ias
amortizaciones de principal en el ejercicio 2013, a excepcién de un tramo de financiacion
denominado puente, que vencié en el ejercicio 2011.

- Se incorpora una linea de financiacién puente de 35 millones de euros para atender las
necesidades de tesoreria derivadas del desarrollo del Plan de Negocio, ¥ que se amortizara
con cargc a los importes provenientes de las desinversiones de determinados activos
inmobiliarios que realice la Sociedad Dominante.
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E!l tramo de financiacion puente dispuesto se encuentra tolalmente amortizado.

- Los Inlereses que se devenguen de los distintos tramos del Crédito Sindicado se atenderan
con cargo a dos nuevos tramos del Crédito Sindicado, uno de los cuales prevé su posible
conversion a crédito participativo en la medida que pudiera ser necesario para el equilibrio
patrimonial de la Sociedad Dominante (véase Nota 11).

- Se incorpora un nuevo tramo al Crédito Sindicado para la financiacién de los intareses que se
devenguen de determinadas financiaciones bilaterales hasta 2013 y para el pago de las
liquidaciones que se produzcan de los instrumentos de cobertura suscritos por la Sociedad
Dominante hasta 2013,

~ Se incorpora un nuevo tramo al Crédito Sindicado para hacer frente a los requerimientos de
pago efectuados por los beneficiarios de determinados avales actualmente en vigor.

¢) En el contexto de la negociacion del acuerdo marco de refinanciacién ¥, en paricular, de la
novacién del referido Crédito Sindicado, la Sociedad Dominante ofrecid la posibilidad a las
entidades acreditantes del Crédito Sindicado de adquirir determinados activos (suelo, promaociones
y patrimanio en curso) para que dichas enlidades pudieran reducir (incluso en su totalidad) su
exposicion al referido Crédilo Sindicado (aportando, ademds, liquidez adicional a fa Sociedad).
Come resultado de estas operaciones, el Grupo cancelé deuda sindicada previo a la firma del
nuevo contrato de refinanciacién por imporie de 421.807 miles de euros {véase Nota 8).

Los vencimientos de los distintos tramos dispuestos que componen el préstamo y los dislintos tramos
pendienies de amortizar son los siguientes:

Miles de euros
Importe limite a | Importe dispuesto
30 de junio de | al 30 de junio de Ultimo
2012 2011 Vencimiento
Tramo A 2.096.566 2.096.566 2015
Tramo B 327.330 327330 2015
Tramo C 149.246 149.246 2015
Tramo D 14.351 14.350 2015
Tramo E 5.788 5.788 2015
Tramo E2 13.004 7.695 2015
Tramo L1 120.932 125.194 2013
Tramo L2 51.600 33419 2015
Tramo L3 63.429 53.187 2015
Tramo L4 13.489 6.186 2016
Tramo L5 118.969 63.499 2016
2,974,704 2.902.460

El calendario de amortizacién de cada uno de los tramos del préstamo sindicado dispuestos al 30 de junio de
2012 es el siguiente:
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Vencimientos previstos | Miles de euros
30-06-2012

Primer semestre 2013 463.247
Segundo semestre 2013 342.314
2014 684.629
2015 1.352.057
2016 132.457
2.974.704

Adicionaimente, la Sociedad Dominante ha constituido a favor de los acreditantes del citado contrato de
refinanciacién prenda sobre la totalidad de las acciones de todas las sociedades anénimas de las que la
Sociedad Dominante era titular directo en la fecha de Primera Novacién del Contrato de Crédito en un porcentaje
mayor o igual al 50% de su capital social con derecho a voto, a excepcién de Golf Altorreal, S.A., Indraci, S.A.,
Reyal Landscape, S.A., Urbis USA, Inc., Reyalurbis, S.A, (Portugal), Inmoabiliaria Burgoyal, S.A. e Imopragal,
S.A. Adicionalmente, ha constituido prenda sobre Ia lotalidad de las participaciones de las sociedades limitadas,
de las que era litular direclo la Sociedad Dominante en la fecha de primera novacién, de un porcentaje mayor o
igual al 50%.

El tipo de interés asociado a este préstamo esta referenciado al Euribor mas un diferencial de mercado creciente
que oscila entre 75 y 200 puntos bésicos.

Este préstamo incluye restricciones de reparto de dividendos durante el periodo cubierto por el plan de negocio,
compras de aclivos y realizacién de pagos anticipados bajo cualquier endeudamiento contraido por el Grupo a
no ser que se trate del Crédito en cuestion o cancelacién de préstamos de garantia hipotecaria mediante la
enajenacion de suelo, patimonio o promocion. El préstamo contenia una serie de condiciones suspensivas y
resolutorias para la efectividad del mismo que se han cumplido integramente.

Esle préstamo, incluye la obligatoriedad del cumplimiento de determinados ratios financieros que son mantener
un LTV menor o igual al 90% hasta el 30 de junio de 2012 o menor o igual al 85% desde el 1 de julio de 2012
hasta el 30 de junio de 2013 y sucesivamente descendiendo hasta el vencimiento del préstamo, asi como
mantener unos Fondos Propios mas las plusvalias latentes netas de impuestos de Ia totalidad de los activos
inmobiliarios del Grupo igual o superior a 250 millones de euros. Estos ratios supondran causa de vencimiento
anticipado a partir del ejercicio 2013, en caso de incumplimiento.

El caste financiero durante el primer semestre del ejercicio 2012 relacionado con el crédito anterior, sin incluir el
relativo a instrumentos financieros derivados, ascendié a 59.516 miles de euros, y corresponde a la imputacion a
resultados segin el método del fipo de interés efectivo de los intereses financieros, los gastos de formalizacion
del crédito asi como los costes directamente atribuibles al mismo desde el 15 de octubre de 2008.

En relacién con la citada financiacién, el Grupo tal y como se indica en la Nota 1.j, esta llevando a cabo un
procesc de negociacion con las entidades financieras para adaptar las condiciones del actual préstamo
sindicado a las condiciones actuales que atraviesa el sector inmobiliario en nuestro pais. El acuerdo con las
entidades Acreditantes podria dar lugar a una reestimacion de! tipo de interés efectivo asociado a la financiacién
en caso de modificaciones de los plazos y condiciones actuales del préstamo.
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14.

Los derivados sobre tipos de interés contratados por el Grupo al 30 de junio de 2012 y sus valores razonables a
dicha fecha son los siguientes:

Sociedad Nocional pendiente de vencimiento

Contratante Valoracién | 30/06/2012 | 31/12/2012 [31/12/2015 | 31/12/2020 | 31/12/2021
Reyal Urbis, S.A. (] (744) 8.673 8.250 5.712 1.481 635
Reval Urbis, S.A. |2 (767) 8.673 8.250 5.712 1.481 635

Reyal Urbis, S.A. |3 (390) 60.000 60.000 = = =

Reyal Urbis, S.A. | 4 (214) 60.000 60.000 - - =

Reyal Urbis, S.A. |5 (2.358) 77.759 76.707 - - =

Reyal Urbis, S.A. |6 (9.246) 76.000 76.000 72.800 - -

Reyal Urbis, 5.A. |7 3 55.150 35.150 - - =
{13.716) 346.255 344.357 84.224 2.962 1.270

La diferencia entre las minusvalias regislradas a 30 de junio de 2011 y las existentes a 31 de diciembre de 201 1,
por importe de 1.194 miles de euros ha sido registrada en la cuenta de pérdidas Yy ganancias resumida
consolidada adjunta dado que, si bien en origen los instrumentos financieros derivados tienen una operacién
financiera de sustento, no cumplen con los requisitos para ser considerados de cobertura a efectos contables.

Adicionalmente, la sociedad participada Complejo Inmobiliario Castellana 200, S.L. mantiene formalizado un
instrumento financiero derivado que cumple con los criterios para ser considerado de cobertura contable y cuya
variacién de valor ha sido reflejada en el patrimonio neto. Al 30 de junio de 2012 |a valoracion de este derivada
ascendia a 14.260 miles de euros.

Gestién de riesqos

La Direccion del Grupo gestiona su capital para procurar que las sociedades del Grupo sean capaces de
continuar como negocios rentables a la vez que maximiza el retomo de los accionistas a través del equilibrio
aptimo de la deuda y fondos propios.

La estructura de capital del Grupo incluye deuda, que esté a su vez constituida por los préstamos vy facilidades
crediticias detalladas en la Nota 13, caja y activos liquidos y fondos propios.

La Direccidn de! Grupo revisa la estruclura de capital, asi como el ratio de Deuda Financiera Neta sobre GAV,
de forma recurrente durante el ejercicio.

El coste de capital, asi como los riesgos asociados a cada clase de capital, son considerados por diferentes
Organos de control y de gestion del Grupo, a la hora de evaluar, para su aprobacidn o rechazo, las inversiones
propuestas por las Areas de Negocio.

El Grupo estd expuestc a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicacion de sistemas de
identificacion, medicién, limitacidén de concentracion y supervision de los mismos.

Los principios basicos definidos por el Grupo en el establecimiento de su politica de geslidn de los resgos mas
significativos son los siguientes:

1. Cumplir con lodo el sistema normativo del Grupo.

2. Los negocios y areas corporativas establecen para cada mercado en el que operan su predisposicién al
riesgo de forma coherente con la estralegia definida.

3. Los negocios y areas corporativas establecen los contrales de gestion de riesgos necesarios para asegurar

gue las transacciones en los mercados se realizan de acuerdo con las politicas, normas y procedimientos de!
Grupo.
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En relacién con lo anterior y con objeto de cumplir las politicas financieras marcadas, el Grupo se encuentra
actualmente en un proceso de renegociacion de deuda para adaptar las condiciones de su financiacién a la
situacién del mercado inmaobiliario.

Riesgo de tipo de interés

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

El Grupo utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicién a flucluaciones en los tipos de interés. El
objetivo de la geslién 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 ias estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de ia deuda, se realizan
operaciones de cobertura mediante la contratacién de derivados que mitiguen estos riesgos. En la Nota 13, se
desglosan los contralos de cobertura de tipo de interés del Grupo (importes, vencimientos, valor de mercado,
etc.).

Anélisis de sensibilidad al tipo de interés

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de interés contratados por el Grupo dependen de la
variacién de la curva de lipos de interés del euro. E| valor razonable de dichos derivados, a 30 de junio del 2012,
es negativo en un importe de 13.716 miles de euros.

Se muestra a continuacion el detalle del analisis de sensibilidad (variaciones sobre el valor razonable tanto al 30
de junio de 2012 como al 31 de diciembre del 2011} de los valores razonables de los derivados contratados,
cuyas variaciones se registran segin la NIC 39 contra resuliados:

Sensibilidad de tipo de

%
interés (miles de euros) 30.06.2012(*) | 31.12.2011

+50 pb (incremento en la 1.490 2.015
curva de tipos) i .

-50 pb (descenso en la
curva de tipos) (1.508) (2.076)

{*} Incluye ¢l efecto de los derivados de coberwra de la sociedad
Complejo Inmaobiliario Castellana 2(4), S.L. por importe de 3.897 miles de
curos de incremento en la curva de tipos y 3.991 miles de euros de
descenso en la curva de tipos {en el porcentaje de participacion del
41.6%).

La sensibilidad del resultado del Grupo Reyal Urbis a la variacién del tipo de interés en un 100 pb, antes de
impuestos, y sin considerar los instrumentos derivados contratades por el Grupo, seria de un importe
aproximade de 37.934 miles de euros.

Riesgo de liquidez

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

Al 30 de junio de 2012, el Grupo dispone de efectivo y otros activos liquidos equivalentes por importe de 10.1186

miles de euros. El endeudamiento bancario total que asciende a 3.793.409 miles de euros tiene garantia
hipotecaria.
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El importe de lineas de crédilo y préstamos no dispuestos, incluyendo el préstamo sindicado, al 30 de junio de
2012 asciende a un importe de hasta 296.328 miles de euros (288.490 miles de euros al 31 de diciembre de
2011). Asimismo, los compromisos de venta contraidos con clientes al 30 de junio de 2012 ascienden a 18.128
miles de euros.

A continuacion se presenta el presupuesto de tesoreria aprobado por los Administradores para el gjercicio 2012:

Miles de
Concepto Euros (*)

Disponibilidad inicial enero 2012 9.481
Cobros por venta y entrepa de promociones,

terrenos y solares e inmuebles en patrimonio 367.542
Ingresos de alquileres y flujo de actividad hotelera 27.878
Cobros de explotacién 395,420
Pagos aplazados de proveedores de suelo (3.710)
Pagos de costes industriales (36.704)
Pagos de comercializacidn y edificios terminados (9.884)
Otros pagos de explotacion (25.605)
Pagoes de explotacion (75.903)
Cash Flow por operaciones de explotacion 319.517
Cash Flow por servicio de 1a deuda (223.664)

Pago de intereses y comision sindicado y bilaterales (125.043)

Disposiciones sindicado y bilaterales 123.539

Amortizaciones de préstamos hipotecarios (222.16(0)
Cash Flow impuestos estatales y otros (95.676)
Cash Flow actividades ordinarias (319.340)
Generacién de caja del periodo 177
Disponibilidad final diciembre 2012 9.658

(") Importes con 1VA incluido

No obstante, en la actualidad el Grupo se encuentra inmerso en un proceso de negociacion iniciado en el
segundo semestre del ejercicio 2011 con sus entidades financieras con vistas a adaptar su plan de negocio y su
endeudamiento a las circunstancias del mercado inmobiliario actual. En la medida en que dicho proceso de
negociacion finalizase durante el ejercicio 2012, las previsiones y estimaciones dei presupuesto inicial de
tesoreria que se presenta en estos estados financieros consolidados intermedios, podria verse modificado
conforme a la adaptacién del mismo a las nuevas condiciones obtenidas con las entidades financieras, entre las
que se podria incluir la venta de ofros activos inmobiliarios no contemplados, si bien, a la fecha actual, el citado
proceso se encuentra en su fase inicial.

Riesgo de crédito
El Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de promociones estd garantizado
por el bien transmitido y las colocaciones de tesoreria a contratacién de derivados se realizan con entidades de
elevada solvencia, en las que el riesgo de contraparte no es significativo.
Por lo que respecta a la aclividad de patrimonio en renta, la concentracién del riesgo de clientes no es relevante

(ningun cliente o grupo representa mas del 10% de los ingresos de este segmenio de negocio) y la mayor parte
de los contratos contemplan el pago por anticipado o a mes vencido de las rentas.
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Asimismo, en la actividad de venta de suelo es habitual conceder a los clientes determinados aplazamientos en
el pago. La préclica totalidad de dichos aplazamientos cuenian con garantia real o avales de enlidades
financieras.

Riesgo de tipo de cambio

El Grupo no tiene un riesgo de tipo de cambio significativo ya que la practica lotalidad de sus activos y pasivos,
ingresos y gastos estan denominados en euros.

15. Administraciones Piblicas

El Grupo no tributa en régimen de declaracién consolidada, por lo que el epigrafe “impuesto sobre las
ganancias” recogido en la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada, se corresponde con la suma
de los importes que por este concepto se reflejan en las cuentas de pérdidas ¥ ganancias individuales de cada
una de las sociedades del Grupo, por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012, a la que se
anaden los efectos producidos por el proceso de consoalidacion y por la conversién a Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

El Grupo ha realizado el calculo de la provisidn del impuesto sobre sociedades al 30 de junic de 2012 aplicando
la normativa fiscal vigenie y el Real Decreto Ley 2/2008, de 21 de abril, de medidas de impulso a la aclividad
economica, asi como el Real Decreto 12/2012, de 13 de julio, de medidas para garantizar la estabilidad
presupuestaria y de fomento de |a compelitividad.

El Grupo tiene reconocidos durante el primer semestre del ejercicio 2012 aclivos por impuestos diferidos por
importe de 141.295 miles de euros (141,782 miles de euros al 31 de diciembre de 2011} de tal forma que,
siguiendo un criterio de prudencia, el importe de los impuestos anticipados no supera el imporle de los
impuestos diferidos registrados a la fecha de cierre, \“\

La variacion en el epigrafe “Pasivos por impuestos diferidos™ de la memoria consolidada adjunta durante el
primer semestre del ejercicio 2012 se comesponde con la reversion del impueste diferido asociado a las ventas
realizadas en el ejercicio como consecuencia de la no deducibilidad fiscal de parle de las plusvalias asignadas a
€s0s activos.

El importe incluido en el epigrafe “Pasivos por impuestos diferidos” recoge, principalmente, los impuestos
diferidos relacionados con las revalorizaciones efectuadas por las fusiones de las sociedades Inmobiliaria Urbis,
S.A. y Toledo 96, 5.L.U., que al 30 de junio de 2012 ascienden a 78.467 miles de euros (78.968 miles de euros
al 31 de diciembre de 2011) y 44.533 miles (44.533 miles de euros al 31 de diciembre de 2011) de euros
respectivamente. También se incluye el impuesto diferido de pasivo derivado de |a revalorizacién de existencias
en el contexto de la fusion de la sociedad Promotora Inmobiliaria del Este, S.A., que al 30 de junio de 2012
asciende a 15.067 miles de euros.

El importe incluido en el eplgrafe “Otras deudas con las Administraciones Fablicas®, del pasivo no corriente,
recoge, principalmente, el aplazamiento del pago de determinadas cuentas cormientes tributarias y los intereses
de dichos aplazamientos devengados y no pagados a 30 de junio de 2012, que ascienden a 56.143 miles de
euros.

En relacion con dichos aplazamientos, el saldo pendiente de pago, excluidos los intereses de demora
anteriormente indicados se corresponde con los siguientes conceptos:

»  Aplazamiento de pago hasta el ejercicio 2013 de saldos corrientes tributarios del ejercicio 2008
cuyo vencimiento fue reconsiderado en el ejercicio actual por importe de 284.603 miles de
euras.

*  Aplazamiento de actas firnadas en conformidad del ejercicio 2009 hasta el ejercicio 2013 por
importe de 10.658 miles de euros.
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* Aplazamiento de liquidaciones de IVA del ejercicio 2010 con vencimiento en el ejercicio 2013
por imporie de 8.017 miles de euros.

* Aplazamiento de la deuda tributaria por el Impuesto de Sociedades del gjercicio 2010 por
importe de 6.945 miles de euros.

*  Aplazamienio de la deuda tribularia por AJD de la compra de acciones de la Sociedad Toledo
96, S.L.U. por imporie de 2.118 miles de euros.

En relacion con los anteriores aplazamientos de pago, el Grupo mantiene formalizadas garantias sobre activos
en forma de hipotecas de maximo por importe total de 533.475 miles de euros.

El detalle de las bases imponibles pendientes de compensar de las sociedades del Grupo al 31 de diciembre de
2011 es el siguiente;

Fecha Limite de Miles de Euros
Aifio Origen Compensacion 2011 2010

1996 2011 200 200
1997 2012 155 155
1998 2013 835 835
1999 2014 455 455
2000 2015 435 435
2001 2016 202 202
2002 2017 218 218
2003 2018 237 237
2004 2019 263 263
2005 2020 2.437 2.583
2006 2021 2.367 2.367
2007 2022 2.396 2.396
2008 2023 423.893 423.926
2009 2024 452.989 458.471
2010 2025 304.907 316.970
2011 2026 368.269 -

| 1.560.258 1.209.713

Las sociedades del Grupo unicamente registran los impuestos diferidos asoclados a bases imponibles en las
que no existe duda en cuanto a su recuperacion.

Con fecha 26 de junio de 2012 se ha comunicado a la Sociedad Dominante el inicio de las siguientes
actuaciones de comprobacion e investigacion:

Actuaciones Inspeccién
Impuesto sobre Sociedades 2007 a 2010
Impuesto sobre el Valor Afiadido 06/2008 a 12/2010
Retencion/Ingreso a cuenta Rdtos. Trabajo/Profesional 06/2008 a 12/2010
Retencién/Ingreso a cuenta Capital Mobiliario 06/2008 a 12/2010
Retencion/Ingreso a cuenta Arrendamientos Inmobiliarios 06/2008 a 12/2010
Retenciones a cuenta Imposicion no residentes 06/2008 a 12/2010
Declaracion Anual de Qperaciones 2008 a 2010
Declaracién recapitulativa Entregas v Adquisiciones Intracomunitarias de Bienes 2008 a 2010
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16.

Como consecuencia de la actual inspeccién comunicada asi como de las eveniuales inspecciones que pudieran
realizarse de los ejercicios ablertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales, podrian derivarse pasivos
fiscales de caracter conlingente, no susceptibles de cuantificacion objetiva. No obstante, los Administradores de
la Sociedad Dominante estiman que dichos pasivos no serian significativos, estando los riesgos previsibles
adecuadamente cubiertos con las provisiones constituidas al 30 de junio de 2012.

Las distintas sociedades del Grupo lienen pendientes de inspeccién fiscal los cuatra tltimos ejercicios (cinco en
el caso del Impuesto sobre Sociedades) para todos los impuestos que le son de aplicacion. A excepcion de la
inspeccion de los ejercicios 2007 y 2008 de la Sociedad Retiro Construcciones, S.A.U. que ha concluido durante
el primer semestre del ejercicio 2012.

Provisiones y pasivos contingentes

17.

a) Composicién

La totalidad de las provisiones regisiradas por el Grupo al 30 de junio de 2012 y al 31 de diciembre de 2011 en
el pasivo no coriente del balance de situacién consolidado se comesponden con provisiones fiscales relalivas a
la eslimacién realizada por la Sociedad Dominante en ejercicios anteriores, de acuerdo con SuUS asesores
fiscales, de los posibles pasivos contingentes derivados de las actas levantadas por la Administracién Tributaria
en el ejercicio 1993 que fueron fimadas en disconformidad y para las que se han tenido dislintas sentencias en
instancias diferentes asi como la estimacién realizada en el ejercicio 2009, del importe de las actas firmadas en
disconformidad por el Impuesto de Sociedades del afio 2008.

Las provisiones registradas en el pasivo comiente del balance de situacién consolidado corresponden a
provisiones por témmino de obra y garantias, cuyo saldo desciende a medida que el Grupo hace entrega de las
unidades afecias a dichas provisiones.

b) Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al 30 de junio de 2012 el Grupo tiene constituidos avales, por diversas operaciones, por un valor de 81.927 miles
de euros. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no existen riesgos significativos en
relacioén con los avales mencionados.

Adicionalmente, en el ejercicio 2012 no se han producido variaciones significativas en la situacién de los litigios y
reclamaciones actualmente pendientes de resolucién, no considerando los Administradores de la Sociedad
Dominante que se deriven quebrantos significativos de su resolucién.

Partes vinculadas

18.

Se consideran “parfes vinculadas” al Grupo, adicionalmenie a las entidades dependientes, asociadas y
multigrupo, el “personal clave” de la Direccién de la Sociedad {(miembros de su Consejo de Administracién y los
Directores, junto a sus familiares cercanos), asf como las entidades sobre las que el personal clave de la
Direccién pueda ejercer una influencia significativa o tener su control.

Durante los seis primeros meses de los ejercicios 2012 y 2011 el Grupo no ha realizado transacciones con las

partes vinculadas ni manliene saldos con las mismas a excepcion de la informacién incluida en la Nota 18
siguienie.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad y a la Alta

Direccién
En la Nota 26 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2011 se detallan los acuerdos existentes sobre retribuciones y otras
prestaciones a los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad y a Ia Alta Direccién.
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A conlinuacion se incluye un resumen de los datos mas significalivos de dichas remuneraciones y prestaciones
correspondientes a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2012 vy 2011:

Miles de Euros
30-06-2012 | 30-06-2011

Miembros del Conscjo de Administracion:
Concepto retributivo-

Retribucion fija 831 831
Dictas 278 325
1.109 1.156
Otros beneficios:
Primas de seguros de vida 17 17
17 17
Directivos:
Tatal remuneraciones recibidas por los Directivos 110 245
110 245

En el importe de remuneraciones recibidas por los Directivos en los primeros semestres de los ejercicios 2012 y
2011 no incluye indemnizacion alguna.

19. Informaclén segmentada
En la Nota 7 de la memoria de ias cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2011 se detallan ios criterios utilizados por el Grupo para definir sus segmentos
operalivos. No ha habido cambios en los criterios de segmentacion.,

El importe neto de la cifra de negocios por area geogréfica al 30 de junio de 2012 y 2011 es el siguiente:

Importe nete de la cifra de negocios por Miles de Euros

Area Geogrifica 30-06-2012 | 30-06-2011
Mercado interior 50,052 53.481
Exportacién 810 1.475
a) Unidn Europea 810 1.475
b) Paises 0.C.D.E - -

¢) Resto de paises = -
Tatal 50.862 54.956

No existen al 30 de junio de 2012 y 2011 ingresos por operaciones inter-segmenios.

La conciliacion del resultado por segmentos con el resultado antes de impuestos consolidado al 30 de junio de
2012 y 2011 es la siguiente:
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Miles de Euros
Resultado antes de impuestos 30-06-2012 30-06-2011

Venta de suelo 516 1.367

Ventas de Promociones (20.665) (2.278)

[ngresos por Arrendamiento 1.705 3.433

Actividad Hotelera 3.362 5.842

Total resultado de los segmentos sobre los que se informa (15.082) 8364

{+/-} Resultados no asignados {196.486) (169.731)

{t/-) Impucstos sobre beneficios y o resuliado de operaciones 211 (34)

interrumpidas

RESULTADO (211.357) (161.401)

Informacién de segmentos principales
Miles de Euros
Venta de Promocian | Palrimonio en Renta Venta de Suelo Actividad Hotelera Otros Tolal Grupo
2012 2011 2H2 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Ingresos:
Venlas- 26072 261907 10182 11.964 5§93 - 14.018 16.802 - - 50.862 54.Y56
Ventas internas - o S S S G S = 2 - = -
Total ingresos 26.072( 16.190( 10.182 11.964 593 - 14.015 16,802 - . 50.862 54.956
Resultados: \4
Rdo. del segmenio (20.665) (2.278) 1.705 3433 516 1.367 3.362 5842 - - (15.082) 3364
Rdo. via. inv. inmobiliarias - - (2.584)  (L.111) - - - - - - (2.584) (1.1l
Otras ganancias o pérdidas - - - - - - - (116.124) (73.051)| (116.124) (73.031})
Rdo. de explotacion (20.665) | (2.278) {879} 2322 516 {1.367) 1362 58421 (116.124) (73051} (133.790) (65.798)
Ingresos financivros (%) - 5 - - - - - o 20,075 14.460 20,075 14.460
Gaslos financieros netos (*) - - - - - B - - (75.387) (100.837) (75387 (100.837)
Otros resultados - - = - = - = 9 (23.131) {9.575) {23.131) (9.575)
Resultado antes de impuestos | (20.665)| (2.27%) (879 2.322) 516 (1.367) 3362 58421 (194567 (169.003)| (212233)| (161.75M)
(*} Incluida la variacién razonable {posiliva o negaliva) del valor razonable de inslrumentos financieros.
Miles de Furos
Venta de Promocién | Patrimonio en Renta Venta de Suelo Actividad Hotelera (Mros Total Grupo
2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011

Balance de situacién
ACTIVO
Aclivos no corrientes - - 328.043(  480.530 28.087 24418 116.758| 157.625 213.528 479.535 686,396 1.142.108
Aclivos cormicntes 244776 459.507 - - 2.617.984) 2872916 - - 63.595 210.336| 2.931.360| 3.542.759
Activo total
consolidade 244.776| 459.507| 328.043( 480.530| 2.646.056 | 2.897.334| 116.758] 157.625 282,123 689.871| 3.617.756| 4.684.867
PASIVO
Pasivos no ¢omrienies - - 120274 141,928 - - 52164 74424 3033104 3423.864| 3205542 3640216
Pasivos corrientes 105782 626.933 - - 225718  190.606 2013 2130 995.927 I6R246( 1320440 1.187.915
Pasivo tatal
consolidado 105.782| 626933 120.274] 141.928| 225.718| 190.606 54.177 76.554) 4.029.031| 3.792.110] 4.534.982| 4.828.131

20. Otra informacién

fngresos y gastos financieros
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El desglose del saldo de estos capilulos de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias consolidada es el siguiente:

Miles de Euros
30-06-2012 20-06-2011

Ingresos financieros:

Intereses de depdsitos 878 157
Otros ingresos financieros (Nota 8) 17.029 2.562
17.907 2.719

Gastos financieros:
Liquidaciones de intereses de operaciones de cobertura

tipo de interés (4.105) (8.675)

Intereses de deudas por arrendamiento financiero (343) (260)

Gasto por intereses devengados y por tipo de interés

efectivo (68.858) (89.408)

Otros gastos financieros (1.107) (906)
(74.413) {99.249)

Resultado financiero (56.506) (96.530) |

Variacién de valor de los activos

El importe registrado en los epigrafes de “Variacién de las provisiones de trafico” y “Resultado por variacion del l,‘
valor de los aclivos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada resumida adjunta al 30 de junio de 2012,

se compone de:

Miles de euros
Variacidn del valor de instrumentos de patrimonio (Nota 10) (2057
Variacidn de valor del inmovilizado material (Nota 5) (442)
Variacion de valor del inmovilizado inmaterial (Nota 4) (537)
Variacion de valor de inversiones inmobiliarias (Nota 6) (5.562)
Variacidn de provision por depreciacion de existencias (Nota 8) (107.401)
Total (115.999)

Pfantilla media

El detalle de plantilla medta por sexos al 30 de junio de 2012 y 2011 es el siguiente:

Numero de Empleados
30-06-2012 | 30-06-2011

Hombres 256 276
Mujeres 214 254
470 530
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Los estados financierns consolidados de Reyal Urbls, S.A. y sociedades depandiantss, Integrados por el balance
de situacién, la cuenia de pérdidas y gananclas, el estado de Ingresos y gastos reconocidos, el estado da
cambios en el paldmonio nelo y el estado de flujos de sfeclivo, asl como las notas explicativas, todos ellos
resumidas y consolidados, han sido formuladas por el Consejo de Adminlstracidn de Reyal Urbls, S.A. en su
reunién del dfa 27 de julic da 2012, Dichos estados financleros consolidados e Informe de Gestisn corresponden
al periodo da sels mases terminados el dia 30 de junio de 2012, estando extendidos en 34 hojas de papel
ordinario (1 del balance de siluacién consolldado, 1 de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada, 1 de
estado de ingresos y gastos reconocidos, 1 de estado de cambios en el patrimonio neto y 1 del astado de flujos
de efecliva consolidado, 29 da las nolas explicativas y 2 del informe de gestién consolidado, visadas todas ellas
par ol Secrelario del Consejo y firmando en esta Giima hoja todos los Consejerps.

A los efectos del RD 1362/2007, de 18 de oclubre (art. 8.1 b} y art. 10) los Administradores de Reyal Urbis, S.A.
abajo firmanies, realizan Ja siguiente declaraclén de responsabilidad:

Que, hasla donde aleanza su conocimienlo, los estados financieros resumidos consolidados elaborados con
arreglo a los principios de conlabllided aplicables ofrecen la Imagen flel del patrimondo, de la sltuacién financiera
y de los resultados del emisor y de las empresas comprendidas en la consolidaclén tomados en su conjunto, y
que el informe de gestion Incluye el andlisis fled de la evolucién y los resultados emprasarialas y de la posiclén
del emisor y de ias empresas compremdldeg en la consolidacldn tomedas en su conjunio, junto con la
descripcién de los /principales fesgos & irzcertidu&nbres a que sa enfrantan,

- L ¥

i

Presidefite Consejero N Consejero
D. &l Santamaria Trigo BQ Finanzas, S.L. (rep. por D. DAa, Ragge amarla Mollner
P T ﬂz Francisco Javier Foras Diaz) (‘I‘S-sq\

" 1 LY i

L
Cansejero ' Consejero Conseje
D. Emlllo Novela Bearlin Corporacién Financlera Issos, S.L. D. José Antoio Ruz Garcla
(rep. por D. Migual Boyer Saivador)

1 g 1
Consplero ' ) Secretario no Cansejero
D. .Jopé Maria-Aivarez del D. Juan Carlos Salas Lamamie de
anzanc y Lépez del Hlerro Clalrac

Diligencia qua se extiende para hacer constar que, la falta de la firma del Consejero Corporacién Financiera
Issos, S.L., es deblda a la ausencia, por enfermedad, de su representante persona fislea, D. Miguel Boyer
Satvador.



