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FOLLETO INFORMATIVO

) GRUPO SANJOSE

ADMISION A NEGOCIACION DE ACCIONES DE
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.

65.026.083 acciones ordinarias

El presente Folleto Informativo incluye el Documento de Registro y la Nota sobre las Acciones (de
conformidad con los modelos establecidos en los Anexos | y Il del Reglamento (CE) n? 809/2004
de la Comisién de 29 de abril de 2004) de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre.

El presente Folleto Informativo ha sido inscrito en el Registro Oficial de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (“CNMV”) con fecha 20 de julio de 2009.
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I RESUMEN

Se describen a continuacion las principales caracteristicas y los riesgos esenciales asociados al
emisor y a los valores objeto del presente folleto informativo (el “Folleto”), sin perjuicio de la
restante informacién recogida en los Factores de Riesgo, la Nota sobre las Acciones y el
Documento de Registro. Se hace constar expresamente que este resumen:

(i) Debe leerse como introduccion al Folleto.

(i) Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por parte
del inversor del Folleto en su conjunto.

(iii) No podréa exigirse responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente por el resumen,
a no ser que dicho resumen sea engafoso, inexacto o incoherente en relacion con las
demas partes del Folleto.

1 DESCRIPCION DE LA OPERACION Y CALENDARIO

La operacién consiste en la admisidbn a negociacién de las acciones representativas de la
totalidad del capital social de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A., anteriormente
denominada UDRA, S.A. (la “Sociedad”), esto es, sesenta y cinco millones veintiséis mil ochenta
y tres (65.026.083) acciones, de tres céntimos de euro (0,03 €) de valor nominal cada una de
ellas, numeradas correlativamente del nimero 1 al 65.026.083, ambos inclusive, de la misma
clase y serie, totalmente suscritas y desembolsadas, en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como su inclusién en el Sistema de Interconexién Bursatil
(Mercado Continuo).

A los efectos del presente Folleto, a la Sociedad y al grupo de sociedades que forman parte de su
grupo se les denominara, conjuntamente, como “GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE’ o el
“Grupo”.

La admisién a negociacion de las acciones indicadas es consecuencia de la fusibn mediante la
absorcién simultdnea por UDRA, S.A. (ahora GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.), como
sociedad absorbente, de las sociedades GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A., SAN JOSE
INFRAESTRUCTURAS Y SERVICIOS, S.A., UDRAMED, S.L.U., PARQUESOL INMOBILIARIA'Y
PROYECTOS, S.A. y LHOTSE DESARROLLOS INMOBILIARIOS, S.L., como sociedades
absorbidas (la “Fusidn”), operaciéon que permitira que, a través de una Unica sociedad cotizada,
las acciones propiedad de todos los accionistas de las sociedades participantes en el proceso
estén admitidas a negociacién bursatil.

En este sentido, la Junta General de la Sociedad, en su condicién de sociedad resultante de la
Fusion, acord6 solicitar con fecha 27 de junio de 2008 la admisién a cotizacion de la totalidad de
las acciones integrantes de su capital social, incluidas las que fueran objeto de emisibn como
consecuencia de la Fusién, en las mismas Bolsas de Valores esparfiolas en las que se
encontraban admitidas a cotizacion las acciones de PARQUESOL INMOBILIARIA Y
PROYECTOS, S.A., con caracter inmediato a la inscripcion de la Fusion en los Registros
Mercantiles correspondientes, a fin de entregar a los accionistas de PARQUESOL INMOBILIARIA
Y PROYECTOS, S.A. (asi como de las restantes sociedades absorbidas) acciones cotizadas de la
Sociedad, en canje por sus antiguas acciones y participaciones.

La Fusiéon se encuadra en el proceso de reorganizacion del Grupo San José-Parquesol
consistente en la integraciéon de los negocios y actividades de ambas organizaciones bajo una
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Unica compafia cotizada, asi como en la agrupacién de la actividad inmobiliaria del Grupo
resultante en una Unica sociedad gestionada de forma independiente del resto de negocios del
Grupo San José. Dicho proceso de reorganizacion esta integrado por las siguientes operaciones:

(i)

(i)
(i)

La fusiobn mediante la absorcion simultdnea por PARQUESOL INMOBILIARIA Y
PROYECTOS, S.A., como sociedad absorbente, de sus filiales integramente participadas
PARZARA, S.L., GUADALMINA INVERSIONES, S.L., FOMENTO INMOBILIARIO DE
GESTION, S.A.,, PARQUESOL PROMOCIONES Y DESARROLLOS INMOBILIARIOS,
S.L. y PARQUE USERA, S.L., como sociedades absorbidas.

La Fusién, antes descrita.

La aportacién por parte de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE (antes UDRA, S.A.) del
negocio inmobiliario del que resulte titular tras las fusiones indicadas en los apartados (i) y
(i) anteriores a favor de SAN JOSE DESARROLLOS INMOBILIARIOS, S.A.
(anteriormente denominada INMOBILIARIA UDRA, S.A.), en concepto de aportacién no
dineraria y como contravalor al aumento de capital de dicha entidad. La operacién
comprende la aportacion del negocio inmobiliario titularidad de la sociedad absorbente, asi
como la de todas las sociedades absorbidas, incluyendo la aportacion de las acciones y
participaciones en sociedades inmobiliarias titularidad de PARQUESOL INMOBILIARIA Y
PROYECTOS, S.A. que ha recibido GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE por sucesién
universal como consecuencia de dichas fusiones.

El calendario de la operacion objeto del presente Folleto es el siguiente:

Fecha Actuacion
17 de julio de 2009 o Inscripcidn de la Fusion en el Registro Mercantil
. Ultimo dia de cotizacién de las acciones de PARQUESOL
INMOBILIARIAY PROYECTOS, S.A.
20 de julio de 2009 J Aprobacion y registro por CNMV del Folleto de admision a
negociacion de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE, S.A.
J Admision a negociacion y primer dia de cotizacion de las

acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.
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2

FINALIDAD DE LA OPERACION

El proceso de reorganizacién descrito, que culmina con la admision a cotizacion de las acciones
de la Sociedad, pretende:

(i

(ii)

(i)

Lograr la equiparacion de todos los accionistas de las sociedades absorbidas, con
independencia de su sector de actividad, en la Sociedad, como sociedad resultante de la
Fusion;

Que los accionistas y socios de todas las sociedades fusionadas participen en un grupo
empresarial diversificado, con actividades en los sectores de construccion y concesion de
infraestructuras y servicios, edificacién, inmobiliario, tecnologias, energia y comercial,
entre otros, a través de una Unica sociedad cotizada que permita que las acciones
propiedad de todos los accionistas y socios de las sociedades participantes en el proceso
estén admitidas a negociaciéon bursatil y el acceso a los mercados de capitales para el
conjunto del Grupo y que, a través de la admisiéon a cotizacién de sus acciones, se les
permita obtener a todos una mayor liquidez a su inversion, al tiempo que se permita el
acceso a los mercados bursatiles como férmula de financiacion del negocio de todas las
sociedades que integran el Grupo; y

Racionalizar y simplificar la estructura societaria del Grupo, dando lugar a ahorros de
coste y eficiencias operativas significativas y, en particular, gestionar todo el negocio
inmobiliario de forma global y unitaria.
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3 DESCRIPCION DEL EMISOR
3.1 Nombre legal y comercial del emisor
La denominacién social del emisor es GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.

Esta denominacion fue adoptada, en sustitucién de la anterior (UDRA, S.A.), de una de las
sociedades absorbidas, y consecuentemente extinguidas, en virtud de la Fusién referida al
amparo de lo dispuesto en el Articulo 418 del Reglamento del Registro Mercantil, con la
consiguiente modificacién estatutaria, de conformidad con el acuerdo adoptado por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad con fecha de 27 de junio de 2008 e inscrito en el Registro
Mercantil de Pontevedra con fecha 17 de julio de 2009.

3.2 Lugar de Registro del emisor y niumero de registro

La Sociedad consta inscrita en el Registro Mercantil de Pontevedra, al Tomo 586, Folio 88, Hoja
PO-609 y esta provista de codigo de identificacién fiscal nimero A-36.046.993.

3.3 Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor, si no son indefinidos

La Sociedad es una sociedad mercantil de nacionalidad espanola, que tiene forma juridica de
sociedad anénima y se rige por la Ley de Sociedades Andnimas. Fue constituida por tiempo
indefinido mediante escritura publica otorgada ante el notario de Pontevedra, D. Rafael Sanmartin
Losada, el dia 18 de agosto de 1987, con el numero 1.539 de su protocolo.

34 Domicilio y numero de teléfono

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene su domicilio social en Pontevedra, calle Rosalia de
Castro, numero 44, Bajo, y el nimero de teléfono de contacto es el (0034) 986 866 464.

3.5 Descripcion de la actividad

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE es un grupo diversificado de construccién y servicios, cuyas
areas de actividad son la construccién, promociéon inmobiliaria, tecnologia e industria y otras
inversiones, entre las que se encuentra la actividad comercial. Cada area de negocio a su vez se
subdivide en divisiones, otorgando esta estructura matricial una alta flexibilidad operativa.

AREAS DE NEGOCIO

CONSTRUCCION INMOBILIARIA TECNOLOGIAS INVERSIONES

— Edificacion — Nacional — Energia — Comercial

- Residencial

- No Residencial — Internacional — Agua y Medio Ambiente — Otras inversiones
— Obra Civil — Desarrollos Urbanisticos — Industria
— Obras Especiales — Infraestructuras
— Internacional — Edificacion

— Concesiones de mantenimiento

El Grupo cuenta con una cartera diversificada de clientes entre los que destacan las
administraciones publicas, grandes grupos esparoles y empresas multinacionales.
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Histéricamente el Grupo ha mantenido crecimientos en la cifra de negocios global, tendencia que
se ha visto alterada en el ejercicio 2008 con motivo de la fuerte contraccién producida en los
sectores de la construccién y la actividad inmobiliaria, pilares en los que se han venido
sustentando los ingresos del Grupo (el 86% de las ventas corresponden al negocio de la
construccion y el 10% de las ventas al inmobiliario) y ello a pesar del esfuerzo realizado en la
busqueda de negocios que permitan obtener rentas recurrentes y que aporten estabilidad
financiera a los negocios mas ciclicos, como es el caso de las rentas por alquiler de inmuebles,
dentro del area de negocio inmobiliario.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, dentro de su estrategia de internacionalizacién, ha ido
aumentado su presencia en Europa y América. La estrategia de entrada y desarrollo de la
actividad se ha adaptado a cada pais, siendo las lineas de negocio mas relevantes las de
edificacién residencial, edificacion no residencial y desarrollos inmobiliarios. La division de obra
civil ha tenido un crecimiento muy elevado en el mercado espafol en los Ultimos tres afios (tasa
media acumulada del 52%) y su desarrollo estratégico futuro contempla su internacionalizacion
mediante el posicionamiento en los paises en los que el GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ya
tiene presencia y entrar en los mercados en los que se prevea un potencial crecimiento en la
inversion en infraestructuras y servicios.

Desde el inicio de la actividad de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE en 1975, bajo una
denominacién social distinta a la actual, el Grupo ha desarrollado un papel activo en el sector de
construccion, tecnologia e industria, promocién inmobiliaria y concesiones. El Grupo cuenta con
una plantilla superior a 4.000 profesionales repartidos en mas de diez paises de Europa, América
y Africa.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE actualmente se basa en las areas de negocio de la
construccion y de la actividad inmobiliaria. Sin embargo, desde el afio 2007 la orientacion
estratégica del Grupo pasa por la diversificacion hacia sectores o actividades que, teniendo en
cuenta la coyuntura actual de los mercados, presenten rentabilidades méas atractivas. En este
sentido, se esta dotando de los recursos necesarios para potenciar el area de tecnologias, lo que
supone iniciar la actividad en sectores tan incipientes como los de la energia, agua y medio
ambiente.

De esta forma, el negocio de tecnologia e industria ha surgido a través del reenfoque estratégico
del negocio de instalaciones e industria de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE. La redefinicion
estratégica llevada a cabo, tiene por objetivo acudir a proyectos de elevado valor afadido en los
cuales se incorporen cartera de construccion industrial, energia y servicios. La cartera contratada
pendiente de ejecucion actual del area de tecnologias asciende a 550 millones de euros, de los
cuales 66 millones de euros corresponden al ejercicio 2009.

En lo referente al area de construccion, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE est4 presente en los
segmentos de obra civil y edificacion, donde ha llevado a cabo proyectos de construccion,
generalmente bajo el esquema de “llave en mano”, para diversidad de clientes tanto en el ambito
publico como privado. La cartera contratada pendiente de ejecucién actual del &rea de
construccién asciende a 1.252 millones de euros, de los cuales 970 millones de euros
corresponden al ejercicio 2009.

Dentro del area inmobiliaria, la distribucidon de la cartera del area inmobiliaria a final de 2008
muestra una estructura que combina rentas recurrentes, rentas del negocio inmobiliario
residencial y terreno y solar, que son las existencias necesarias para asegurar la continuidad del
negocio inmobiliario.
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Valor de los activos (GAV) ajustado de la division inmobiliaria. Afio 2008

Edificios
Construidos

10% Inversiones
o

Inmobiliarias
22%

Edificios en
Construccion
9%

Inversiones

Inmobiliarias en
desarrollo

6%

Terrenos y Solares
54%

* Dentro de Terrenos y Solares no se ha incluido la participacion de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE en Desarrollos
Urbanisticos de Chamartin. Debido a sus especiales caracteristicas, se considera necesario tratarlo como un activo
independiente.

Adicionalmente a los activos inmobiliarios mencionados, el Grupo posee una participacién del
27,5% en la sociedad Desarrollos Urbanisticos de Chamartin, sociedad adjudicataria del concurso
para realizar el desarrollo urbanistico de Chamartin (Madrid), con el objetivo de construir una
nueva estacion de tren, en el que se incluye el soterramiento de las vias del tren y la edificacion
residencial y no residencial en dicha localizacién. En la actualidad ésta es una de las
localizaciones mas atractivas de Madrid y el GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE considera esta
inversion como activo estratégico.

4 MAGNITUDES FINANCIERAS CONSOLIDADAS MAS RELEVANTES

41 Balance y Cuenta de Resultados consolidados de la Sociedad correspondiente a los
ejercicios 2006 a 2008:

A continuacién se presenta un cuadro con las principales magnitudes de los balances
consolidados de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE de los ejercicios 2006 a 2008:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)

Estados financieros anuales

ACTIVO 31.12.08 31.12.07 31.12.06

Fondo de comercio y otros activos
intangibles 17.175 61.356 17.900
Inmovilizado material 108.088 174.758 61.331
Inversiones inmobiliarias 465.240 405.341 -
Activos financieros no corrientes 72.980 106.450 73.833
Otros activos no corrientes 50.747 37.480 3.338
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 714.230 785.385 156.402
%sobre total activo 22,7% 25,1% 11,4%
Existencias 1.451.887 1.292.661 317.193
Deudores 835.774 823.472 773.702
Otros activos financieros corrientes 6.411 122.784 50.299
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 143.791 106.208 71.365
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 2.437.863 2.345.125 1.212.559
%sobre total activo 77,3% 74,9% 88,6%
TOTAL ACTIVO 3.152.093 3.130.510 1.368.961

(*) Previamente al cambio de denominacién social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes
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Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)

Estados financieros anuales

PASIVO 31.12.08 31.12.07 31.12.06
Patrimonio neto atribuible a los accionistas
de la sociedad dominante 161.946 202.420 197.705
Intereses minoritarios 273.286 370.824 83.338
TOTAL PATRIMONIO NETO 435.232 573.244 281.043
%sobre total pasivo 13,8% 18,3% 20,5%
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros no corrientes 864.527 978.755 7.277
Otros pasivos no corrientes 123.815 175.523 21.557
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 988.342 1.154.278 28.834
%sobre total pasivo 31,4% 36,9% 21%
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros corrientes 871.412 440.041 215.647
Otros pasivos corrientes 857.107 962.947 843.437
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 1.728.519 1.402.988 1.059.084
%sobre total pasivo 54,8% 44,8% 77,4%
TOTAL PASIVO 3.152.093 3.130.510 1.368.961

(*) Previamente al cambio de denominacién social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes

El detalle de las principales magnitudes de las cuentas de resultados consolidadas de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE de los ejercicios 2006 a 2008 es el siguiente:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)

Estados financieros anuales

CUENTA DE RESULTADOS 31.12.08 31.12.07 31.12.06

Cifra de negocios 1.349.705 1.559.945 1.311.113
Otros ingresos de explotacion ] 31.984 8.130 431
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 1.381.689 1.568.075 1.311.544
Variacién de existencias de producto en

curso y terminado 53.038 -51.511 54.922
Aprovisionamientos y otros gastos externos -1.172.986 -1.163.539 -1.099.359
Gastos de personal -179.617 -196.577 -181.832
Dotacién a la amortizacién y variacion de

las provisiones . -91.299 -6.870 -8.493
RESULTADO DE EXPLOTACION -9.175 149.578 76.782
RESULTADO ORDINARIO -93.203 100.708 84.762
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -99.592 103.967 81.095
Impuesto sobre las ganancias 30.962 -46.661 -24.450
RESULTADO DEL EJERCICIO -68.630 57.306 56.645

(*) Previamente al cambio de denominacion social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes

4.2 Balance y Cuenta de Resultados consolidados de la Sociedad correspondientes a
los trimestres cerrados a 31 de marzo de 2008 y de 2009:

A continuacion se presenta un cuadro con las principales magnitudes del balance consolidado de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE correspondiente a los trimestres cerrados a 31 de marzo de
2008 y 2009:
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ACTIVO 31/03/2009 31/03/2008 PASIVO 31/03/2009 31/03/2008
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Inmovilizado intangible 17.314 16.289 | Capital social 1.312 1.312
Inmovilizado material 110.001 181.308 | Prima de emision 7.838 7.838
Inversiones inmobiliarias 465.401 346.714 | Reservas 184.106 206.268
i en i y 66.243 73.861 | Diferencias de conversion (8.452)| (5.126)|
Partici 1es en 48.920 59.708 | Ajustes en patrimonio por valoracién (33.950)| 2.866
Créditos a sociedades vinculadas 17.323 14.153 | Otros ajustes por cambio de valor 43 -
Otros activos financieros no corrientes 8.312 11.152 del ejercicio atribuido a la (8.1 1:Q| 271
Instrumentos financieros derivados 38 - Patrimonio neto atribuido a de la soc. 142.785 213.429
Activos por impuestos diferidos 57.400 25.124 de accioni: minoritarios 268.697 378.068
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 724.709 654.447 TOTAL PATRIMONIO NETO 411.482 591.497 |
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo 15.993 7.849
Deuda financiera no corriente 840.764 945.531
Deudas con entidades de crédito 814.219 921.523
Acreedores por arrendamiento financiero 6.664 5.592
Otros pasivos financieros 19.881 18.416
Deudas con empresas del Grupo y asociadas - 1.000
i i i 43.986| -
Pasivos por impuestos diferidos 107.531 126.540]
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 1.008.274 1.080.920
PASIVO CORRIENTE
ACTIVO CORRIENTE Provisiones a corto plazo 40.365| 39.022f
Existencias 1.460.144 1.455.974 | Deudas financiera corriente 886.149 652.967
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 667.296 876.010 Deudas con entidades de crédito 864.761 652.295
Clientes por ventas y prestacién de servicios 566.828 795.198 | Acreedores por arrendamiento financiero 953 672
Sociedades vinculadas, deudoras 295 -| Otros pasivos financieros 20.435 -
Deudores varios 22.576 31.597 i i - -
Administraciones Publicas 77.597 49.215 | Deudas con Sociedades vinculadas 14.281 14.054
Instrumentos financieros derivados - - | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 662.785 825.410
Inversiones financieras a corto plazo 10.675 24.414 | Acreedores comerciales 573.403 723.526
Ajustes por periodificacion 1.907 3.082 | Administraciones Plblicas 60.239 39.741
Efectivo y otros activos liquidos equivalente 158.605 189.942 | Otros pasivos corrientes 29.144 62.143
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 2.298.627 2.549.422 TOTAL PASIVO CORRIENTE 1.603.581 1.531.453
TOTAL ACTIVO 3.023.336 3.203.870 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 3.023.336 3.203.870

El detalle de las principales magnitudes de las

cuentas de resultados consolidadas de GRUPO

EMPRESARIAL SAN JOSE para los trimestres cerrados a 31 de marzo de 2008 y 2009 es el que

sigue:
1°T 1°T
Ejer.2009 Ejer.2008

OPERACIONES CONTINUADAS:

Importe neto de la cifra de negocios 248.886 289.149
Ventas 230.027 278.636
Prestacién de servicios 18.859 10.513

Otros ingresos de explotacion 5.924 2.446

Beneficios por enajenacion de inversiones inmobiliarias - 9.563

Variacion de existencias de productos terminados y en curso
de fabricacion 9.122 (4.832)

Aprovisionamientos (180.695) (208.711)
Consumo de materias primas y otros materiales consumibles (135.236) (65.121)
Trabajos realizados por otras empresas (45.462) (139.090)
Deterioro de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos 3 (4.500)

Gastos de personal (36.860) (46.209)
Sueldos, salarios y asimilados (29.107) (36.635)
Cargas sociales (7.752) (9.574)

Otros gastos de explotacion (34.902) (23.118)
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales (1.791) 421
Otros gastos de gestion corriente (33.111) (23.539)

Dotacion a la amortizacion (3.321) (3.926)

Exceso de provisiones 0

Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado (53) (241)

RESULTADO DE EXPLOTACION 8.102 14.121

Ingresos financieros 2.539 3.641

Gastos financieros (17.590) (20.437)

Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (6.017) -

Diferencias de cambio (933) 1.683

RESULTADO DE FINANCIERO (22.001) (15.113)

Otras ganancias o pérdidas 1

Resultado de entidades valoradas por el método de participacion (53) (242)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (13.950) (1.234)

Impuestos sobre beneficios 1.251 62
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES

CONTINUADAS (12.699) (1.172)

RESULTADO ATRIBUIDO A SOCIOS EXTERNOS (pérdidas) (4.586) (1.443)

RESULTADO DEL EJERCICIO (pérdidas) (8.113) 271

Beneficio por accidn: (euros/accion)

-Basico (37,11) 1,24
-Diluido (37,11) 1,24
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4.3 Informacion por segmentos

A continuacién se presentan los ingresos y el margen bruto de cada una de las lineas de actividad
o segmentos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, para los ejercicios 2006, 2007 y 2008:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes

INGRESOS Y MARGENES Estados financieros anuales
POR LINEA DE NEGOCIO 2.008 2.007 2.006
Actividad de Construccion 1.155.154 1.230.533 1.112.028
%sobre el total 85,6% 78,9% 84,8%
Actividad Energética / Industrial 91.049 94.595 107.538
%sobre el total 6,7% 6,1% 8,2%
Actividad Inmobiliaria 139.133 246.516 45.885
%sobre el total 10,3% 15,8% 3,5%
Actividad Comercial 15.743 13.320 64.350
%sobre el total 1,2% 0,9% 4,9%
Otros -51.374 -25.019 -18.688
%sobre el total -3,8% -1,6% -1,4%
TOTAL CIFRA DE NEGOCIOS 1.349.705 1.559.945 1.311.113
Actividad de Construccién 35.872 46.053 66.870
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,1% 3,7% 6,0%
Actividad Energética / Industrial -2.443 1.143 -1.715
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -2,7% 1,2% -1,6%
Actividad Inmobiliaria -80.870 89.938 12.750
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -58,1% 36,5% 27,8%
Actividad Comercial 2.221 6.076 51
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 14,1% 45,6% 0,1%
Otros 36.045 6.368 -661
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -70,2% -25,5% 3,5%
TOTAL RESULTADO DE EXPLOTACION -9.175 149.578 77.295
-0,7% 9,6% 5,9%
Actividad de Construccién 41.749 50.474 69.275
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,6% 4,1% 6,2%
Actividad Energética / Industrial -5.273 -1.658 -4.185
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -5,8% -1,8% -3,9%
Actividad Inmobiliaria -144.886 75.226 17.325
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -104,1% 30,5% 37,8%
Actividad Comercial 2.334 5.715 -286
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 14,8% 42,9% -0,4%
Otros 6.484 -25.790 -1.034
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -12,6% 103,1% 5,5%
TOTAL RESULTADO ANTES -99.592 103.967 81.095
DE IMPUESTOS 7,4% 6,7% 6,2%
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5 OTRAS INFORMACIONES
5.1 Composicion del Consejo de Administracion y gobierno corporativo

De acuerdo con la clasificacion realizada por la Comision de Nombramientos, Remuneraciones y
Buen Gobierno de la Sociedad, el Consejo de Administracion de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE consta a esta fecha de diez (10) miembros, de los que cuatro (4) son ejecutivos (sin
perjuicio de que dos de ellos puedan tener la consideracion de dominicales a efectos distintos del
Cédigo Unificado de Buen Gobierno), dos (2) son independientes y cuatro (4) corresponden a la
categoria de otros externos.

Con motivo de la admision a negociacion de la totalidad de sus acciones, la Sociedad se ha
dotado de unas reglas de gobierno corporativo que se han considerado adecuadas para una
sociedad cotizada, habiendo adaptado su organizacién y funcionamiento a determinadas
recomendaciones del Codigo Unificado de Buen Gobierno, publicado por la CNMV como Anexo |
del Informe del Grupo Especial de Trabajo sobre Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas de
19 de mayo de 2006 y aprobado, como documento Unico en materia de recomendaciones de
gobierno corporativo, mediante acuerdo del Consejo de la CNMV de fecha 22 de mayo de 2006
(el “Cédigo Unificado de Buen Gobierno”), sin perjuicio de ajustar las mismas a las
circunstancias y necesidades especificas de la Sociedad y a la préactica adoptada por otras
sociedades cotizadas.

Conforme a lo anterior, el Consejo de Administracion de la Sociedad dict6, en su reunién de fecha
20 de mayo de 2008, el Reglamento del Consejo de Administracion (que fue actualizado con las
modificaciones introducidas en su reunién de 26 de mayo de 2009) y la Junta General de
Accionistas igualmente aprob6, con fecha 30 de junio de 2009, un nuevo texto refundido de
Estatutos Sociales y del Reglamento de la Junta General, con el objeto de lograr una mayor
adaptacion al Cdédigo Unificado de Bueno Gobierno e introducir otras mejoras técnicas
adicionales. Dichos documentos seran los aplicables a la Sociedad tras la admisién a cotizacién
de las acciones.

5.2 Accionistas principales

A la fecha de verificacion del Folleto, la Sociedad esta participada por: (i) D. Jacinto Rey Gonzalez
en un 52,97%, de forma directa o indirecta, (ii) Dfa. Julia Avalos Pérez en un 12,63%, de forma
directa, (iii) Valijoyval Holding Espana S.L. en un 5,87%, de forma directa, y (iv) Caja de Ahorros
de Castilla la Mancha en un 5,55% de forma directa e indirecta.

5.3 Distribucion y liquidez de las acciones de la Sociedad

Los accionistas representados en el Consejo de Administracién de la Sociedad ostentan, en su
conjunto, la titularidad de 34.805.552 acciones, lo que supone un 53,53% del capital social. Por lo
tanto, actualmente hay 30.220.531 acciones, representativas del 46,47% del capital social, en
manos de accionistas que no estan representados en el Consejo de Administracién. Por otra
parte, 14.945.840 acciones, representativas del 22,98% del capital social, son titularidad de
accionistas cuya participacion en el capital social de la Sociedad es inferior al 3%.

La Sociedad se ha comprometido a aumentar, en un plazo no superior a un afo desde la fecha de
admisién a negociacion de sus acciones, la distribucién de éstas hasta que, al menos, el 25% de
las mismas esté en manos del publico conforme a lo establecido en el articulo 9.7 del Real
Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, asi como a adoptar las medidas necesarias para que las
acciones de Grupo Empresarial San José alcancen unos niveles adecuados de liquidez,
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distribucioén y frecuencia de negociacion. El Consejo de Administracion, reunido el 25 de junio de
2009 con la asistencia, presentes o representados, de la totalidad se sus miembros, aprobé por
unanimidad el compromiso anterior.

Dentro de los accionistas que tienen representacién en el Consejo de Administracién, existe un
accionista, D. Jacinto Rey Gonzélez que tiene una participacion del 52,97%.

Existe un ndmero no identificado de accionistas no representados en el Consejo de
Administracién (que provenian de PARQUESOL INMOBILIARIA Y PROYECTOS, S.A. con
anterioridad a la Fusion) cuya participacién individual es inferior al 3% y que ostentan en su
conjunto un 5,55% del capital social. Finalmente, existe un accionista, Caja de Ahorros Municipal
de Burgos, (que provenia de PARQUESOL INMOBILIARIAYY PROYECTOS, S.A. con anterioridad
a la Fusidn) que ostenta el 1,79% del capital social.

La Junta General de la Sociedad celebrada el 30 de junio de 2009 acord6 delegar en el Consejo
de Administracién de la Sociedad, en la forma mas amplia posible en Derecho, y de conformidad
con lo dispuesto en el Articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas, la facultad de
aumentar el capital social, en una o varias veces y en cualquier momento, dentro del plazo
maximo de cinco afios contado desde la fecha de aprobacién del mencionado acuerdo de Junta y
sin necesidad de convocar Junta General ni acuerdo posterior de ésta, hasta un importe
equivalente a la mitad del capital social a la fecha del acuerdo, mediante la emisién de nuevas
acciones ordinarias, privilegiadas o de cualquier otro tipo de los permitidos por la Ley, incluyendo
acciones rescatables, con o sin prima de emisién, con o sin voto, consistiendo su contravalor en
aportaciones dinerarias, pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de capital y las
caracteristicas de las acciones, asi como ofrecer libremente las nuevas acciones que no fueran
suscritas en el plazo o plazos de ejercicio del derecho de suscripcion preferente.

Asimismo, se faculté al Consejo de Administraciéon para que, en caso de suscripcién incompleta,
pueda establecer que el capital social quede aumentado sélo en la cuantia de las suscripciones
efectuadas y para dar nueva redaccién al articulo de los Estatutos Sociales referido al capital
social.

Igualmente, se autorizé al Consejo de Administracién para excluir, total o parcialmente, el derecho
de suscripcion preferente en relacion con las emisiones de acciones objeto de la delegacion
referida, al amparo de lo dispuesto por el articulo 159.2 y concordantes de la Ley de Sociedades
Andnimas, siempre que el interés de la Sociedad asi lo exija y concurran los demas requisitos
legalmente establecidos para ello.

6 FACTORES DE RIESGO

6.1 FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A CADA UNA DE LAS AREAS DE ACTIVIDAD
DESARROLLADAS POR LA SOCIEDAD

6.1.1 Concentracion de la actividad del Grupo en ciertas areas de negocio y areas
geograficas.

La Sociedad es la cabecera de un grupo de sociedades que lleva a cabo su
actividad en varias areas de negocio, fundamentalmente construccion, inmobiliaria,
de tecnologias (energias, medio ambiente e infraestructuras) y de inversiones. Sin
embargo, mas del 95% del volumen de negocio del Grupo se concentraba al cierre
del ejercicio 2008 en las areas de construccién e inmobiliaria. Por tanto, en la
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actualidad, el negocio del Grupo es especialmente dependiente de la evolucién del
sector y del negocio constructor e inmobiliario.

Asimismo, el negocio del Grupo se encuentra concentrado en su mayoria en
Espafa, donde de acuerdo a los datos de cierre del ejercicio 2008 se genera el
85% de los ingresos totales del Grupo.

Sector de la construccion

(i)

(i)

Riesgo asociado a la demanda

Los contratos de obra que desarrolla GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
como parte de su actividad constructora responden a las necesidades de
la demanda tanto de caracter publico como de caracter privado. Ante un
posible escenario de menor inversiébn por parte de la Administracion
Publica, el impacto en la cartera de obra de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE seria importante, pudiendo afectar negativamente a los ingresos y
beneficios del Grupo. Asimismo, aunque la politica de diversificacién de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE intenta minimizar los efectos de una
ralentizacién en la construccion de nuevas viviendas, un descenso en la
demanda en el sector residencial podria tener un efecto material adverso
en los resultados operativos o la situacion financiera del Grupo. El nuevo
entorno de recesion estad siendo especialmente acusado en el negocio de
edificacién residencial privada, en el que se ha venido produciendo una
fuerte contraccién de la demanda de viviendas desde el primer semestre
de 2008. Esta tendencia puede prolongarse, al menos, a lo largo de todo el
ejercicio 2009.

Riesgo asociado a la cartera de obra de construccion

No se puede garantizar que los ingresos estimados derivados de la cartera
de obra de construccién se obtengan o, de obtenerse, que den lugar a
beneficios. La cartera de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE est4
expuesta a ajustes y a cancelaciones inesperadas de proyectos (que en
algunos supuestos no dan lugar a ningun tipo de indemnizacion), asi como
a vencimientos anticipados, variaciones o impagos, y es, por lo tanto, un
indicador incierto de las ganancias futuras. Por otro lado, la resolucion o la
no renovaciéon de contratos tendrian un impacto adverso en el resultado de
explotacion y en la situacion financiera del Grupo. Las reducciones en la
cartera afectarian negativamente a los ingresos y beneficios que GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE finalmente obtenga de esta linea de negocio.

Riesgo asociado a posibles retrasos en la construccion

Los proyectos de construccién que acomete GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE conllevan ciertos riesgos, tales como la escasez y los incrementos
en el coste de los materiales y mano de obra. La negligencia de los
subcontratistas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE vy las
interrupciones, tanto por condiciones meteorologicas adversas como por
problemas técnicos o medioambientales imprevisibles, podrian ocasionar
retrasos en la construccion. En previsién de retrasos imputables a los
subcontratistas, los contratos con éstos incluyen habitualmente clausulas
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regulando su responsabilidad para todos o algunos de los supuestos
indicados, si bien podrian no cubrir en su totalidad los dafios sufridos por el
Grupo. Estos factores podrian aumentar los gastos de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, y llegar a tener un impacto significativo
adverso en los resultados de explotacion y en la situacion financiera del
Grupo.

6.1.3 Sector inmobiliario

(i) Riesgo asociado al caracter ciclico del sector. Contraccion de la actividad
inmobiliaria
Cabe mencionar que durante los Ultimos dos anos el sector inmobiliario
residencial esta experimentando una fuerte contracciéon en el ritmo de
actividad que se manifiesta en variables tales como el incremento del
periodo medio de comercializacién de promociones de viviendas y el
descenso de los precios por metro cuadrado, asi como también, en un
descenso en la actividad hipotecaria. Se ha experimentado asi mismo un
aumento del esfuerzo financiero para la compra de viviendas. Ello afecta a
la capacidad de los ciudadanos para adquirir viviendas, por lo que el precio
de las mismas podria sufrir presiones a la baja o el numero de clientes
potenciales con capacidad adquisitiva suficiente reducirse ain maés.
Asimismo, de acuerdo con la valoracién de la cartera de activos de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a 31 de diciembre de 2008, un 86%
de la misma se encuentra en Espafa, de modo que cualquier
empeoramiento de la situacibn econémica general en Espafia, podria
afectar especialmente al Grupo.

(i) Riesgos asociados a la promocién de viviendas

La actividad de promocion de viviendas conlleva una serie de riesgos
particulares tales como, entre otros: (i) cambios normativos que impongan
mayores cargas urbanisticas o cesiones a Ayuntamientos y Comunidades
Autdénomas; (ii) el régimen de responsabilidad por dafos en los inmuebles
en relacién con los cuales haya actuado GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE como “agente de la edificacién” durante un periodo de hasta diez
anos, en funciéon de la entidad de dichos dafos; y (iii) el riesgo de no
vender todas las viviendas una vez finalizada la construccién. Cualquiera
de estos factores podria resultar en un incremento de costes, o en retrasos
y cancelaciones de proyectos futuros o actualmente en curso, dando asi
lugar a una disminucién de ingresos, minusvalias en los activos o0 a una
reduccion de los beneficios.

(iii) Riesgo asociado al apalancamiento operativo

La actividad de la promocion exige afrontar importantes costes (adquisicién
y gestién urbanistica del suelo, obtencién de licencias, pagos a arquitectos
y constructores, pagos de diversos impuestos, entre otros) antes de
generar ningun ingreso. Asi, mientras la gestién urbanistica del suelo tiene
una duracion de entre 2 y 7 afos, y el desarrollo de las viviendas de 21 a
33 meses, la actividad de promocion residencial no empieza a generar
ingresos hasta la fase de comercializacién, que comienza con la
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(iv)

adjudicacién de las obras a los correspondientes contratistas, siendo al
inicio de la fase de comercializacién cuando se perciben los anticipos de
clientes (aproximadamente un 20% del precio de la vivienda),
percibiéndose el resto del precio una vez finalizadas las obras y entregada
la vivienda. Como consecuencia de lo anterior, el alto apalancamiento
operativo implica que descensos en las ventas tengan un impacto mas que
proporcional en el beneficio del Grupo.

Riesgo asociado a las fluctuaciones de demanda y al precio de inmuebles
de alquiler asi como a la dependencia de determinados inquilinos

En el caso de que el Grupo no fuera capaz de renovar sus alquileres en
condiciones, al menos tan favorables como las actuales, podria frenarse o
disminuir el crecimiento de los ingresos por rentas o incluso generar
pérdidas en esta linea de actividad. En este sentido, cabe sefalar que
determinados inquilinos generan una proporcién sustancial de los ingresos
totales por alquileres de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE: Sol-Melia,
como arrendataria de los cuatro hoteles del Grupo genera el 25% de los
ingresos totales por alquiler del Grupo y el 27% del beneficio del area y
FECSA-Endesa, como inquilina de uno de los mayores edificios de oficinas
del Grupo genera el 26% de los ingresos totales por alquiler del Grupo vy el
32% del beneficio del area. La terminacion de los contratos de alquiler de
cualquiera de estos inquilinos, su declaracion de concurso y, en su caso, la
ausencia de inquilinos sustitutivos podria afectar significativamente al total
de ingresos por alquileres del Grupo.

Riesgo asociado a variaciones en los tipos de interés

En la mayoria de los casos, los compradores de viviendas financian una
parte significativa del precio de compra mediante préstamos hipotecarios.
La oferta y demanda de vivienda se ha sustentado en gran medida en el
coste financiero reducido de los préstamos al promotor y de los préstamos
hipotecarios a las familias. Actualmente, los tipos de interés se encuentran
en cotas histéricamente bajas, pero en la medida que los tipos de interés
se vayan incrementando, ello supondria unos costes hipotecarios para los
compradores de vivienda mas altos, lo que puede contribuir a una
reduccién adicional de la demanda, como consecuencia de la cual el
precio de los inmuebles podria soportar tensiones bajistas mas acusadas.
Lo anterior también reducird el margen ordinario de las empresas
inmobiliarias debido a los mayores costes de los créditos para su
financiacion. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE también acude al
mercado bancario para financiar (parcialmente) la adquisicion de suelo
destinado a promocion inmobiliaria, por lo que una subida de los tipos de
interés incrementaria los costes financieros de la compariia pudiendo llegar
a afectar a la posibilidad de financiar los proyectos y las adquisiciones
previstas y provocar una reduccién de los margenes.

Riesgo asociado a la iliquidez de las inversiones inmobiliarias

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE podria tener dificultades para realizar
rapidamente el valor en efectivo de algunos de sus activos inmobiliarios o
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podria verse obligado a reducir el precio de realizacion. La iliquidez de las
inversiones podria limitar su capacidad para adaptar la composicién de su
cartera inmobiliaria a posibles cambios coyunturales. La crisis crediticia en
la que estamos inmersos esta aumentando la dificultad de hacer liquidos
ciertos activos inmobiliarios como consecuencia de la menor facilidad de
financiacién de posibles compradores. Por otra parte, el valor de mercado
de los activos podria reducirse o verse afectado negativamente en caso de
que se incrementase la oferta de suelo rural por parte de las distintas
Administraciones competentes. Consiguientemente, al existir mas suelo
disponible, el precio de venta de las unidades a desarrollar con la cartera
de suelo actual asi como las rentas por alquileres podrian verse afectadas
negativamente.

(vii) Riesgos inherentes a la actividad patrimonial

La cartera de inmuebles en renta de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
se compone de edificios adquiridos y, en menor medida, de edificios
construidos por la Sociedad y su Grupo. En ambos casos, la Sociedad
debe efectuar importantes inversiones iniciales, respecto a las que podria
no producirse el retorno de ingresos previsto. La construccion de nuevos
edificios implica asumir los riesgos ya mencionados. En los supuestos de
adquisicién de edificios ya construidos existen riesgos adicionales, tales
como la posibilidad de descubrir defectos estructurales ocultos que
originen mayores costes de mantenimiento que los previstos, asi como el
riesgo de no encontrar nuevos inquilinos a los niveles de renta esperados
una vez que se produzca la salida de los actuales inquilinos.

(viii)  Riesgo asociado a la valoracién de la cartera inmobiliaria

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE solicita a expertos independientes,
como Jones Lang Lasalle o Savills, una valoracion anual sobre la totalidad
de sus activos de suelo, patrimonio y promociones, si bien este tipo de
valoraciones es esencialmente subjetivo. Los valores de los inmuebles han
podido cambiar desde la fecha de valoracién, por lo que no puede
asegurarse que una valoracion a una fecha mas reciente no arrojara un
valor inferior o superior. El informe de valoracién contiene una valoracion
uno a uno de los elementos que componen las carteras inmobiliarias que
pueden arrojar un valor superior al que se obtendria en una venta
simultdnea de mas de un inmueble o una venta en bloque. Por otra parte,
el valor de mercado de los inmuebles contenidos en dicho informe podria
sufrir importantes descensos en el futuro por causas no controlables por la
Sociedad. Por todo lo anterior, la cartera inmobiliaria de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE no puede entenderse como una indicacion
aproximada de los precios que podrian obtenerse a través de la venta de
activos en el mercado abierto.

6.1.4 Sector de tecnologias (energia, medioambiente e infraestructuras)

(i) Riesgo asociado a la dependencia de un numero relativamente reducido
de contratos y de clientes
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Debido al tamafio de muchos de los proyectos de GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE, la mayoria de los ingresos anuales relativos a esta actividad
pueden depender de un numero relativamente reducido de contratos.
Asimismo, cada vez mas los clientes estan desarrollando proyectos “llave
en mano” de mayor tamafno y mas complejos técnicamente, tendiendo a
adjudicar todo el contrato a un Unico contratista, lo que ha conducido a
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a realizar ofertas y ganar proyectos
progresivamente mas grandes y mas complejos e integrados. Por ello, si
alguno de estos contratos resultara ser menos rentable de lo esperado o
causara pérdidas, los ingresos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
derivados de esta actividad podrian caer, lo que podria tener un efecto
significativo adverso en los resultados operativos o en la situacion
financiera del Grupo.

(i) Riesgo asociado a la cartera de obra

No se puede garantizar que los ingresos estimados derivados de la cartera
de obra para esta actividad se obtengan o, de obtenerse, que den lugar a
beneficios. Tal y como se ha sefalado para el caso de los contratos de
construccién, la cartera de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta
expuesta a ajustes y a cancelaciones inesperadas de proyectos, asi como
a vencimientos anticipados, variaciones o impagos, y es, por lo tanto, un
indicador incierto de las ganancias futuras. Ilgualmente, al ser los contratos
que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE suele firmar contratos a largo
plazo, las consideraciones hechas en relacion con los contratos que
constituyen la cartera de obra de construccién son también aplicables.

6.2 FACTORES DE RIESGO RELATIVOS AL NEGOCIO DEL EMISOR

6.2.1

6.2.2

El negocio de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta sujeto a riesgos
inherentes a la situacién econoémica general y la especifica del sector y mercados
en los que operan, en concreto Espana

Durante los pasados meses, la economia y el sistema financiero global han
experimentado un periodo de turbulencias significativas e incertidumbre. Esta
incertidumbre ha impactado severamente en los niveles generales de liquidez, en
la disponibilidad de crédito, asi como en los términos y condiciones para acceder
al mismo. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no puede predecir cual sera la
tendencia del ciclo econdémico en los préximos afios ni si se producird un
agravamiento aun mayor de la fase recesiva actual del ciclo econdémico global.
Cualquier deterioro o prolongaciéon de la situacion econdémica actual de los
mercados en los que opera GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE podria traducirse
en una disminucién en sus ingresos y un aumento en los costes de financiacién,
que podrian provocar un impacto sustancial adverso en el negocio, los resultados
y la situacion financiera de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, agravando o
haciendo méas acusados los factores de riesgo de cada una de las areas de
actividad desarrolladas por el Grupo.

Riesgo regulatorio derivado de la normativa aplicable y su posible modificacién

Las actividades que realiza GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE estan sujetas a
numerosas leyes, reglamentos y requisitos administrativos. Un cambio en el marco
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6.2.3

6.2.4

6.2.5

regulatorio del sector podria afectar negativamente al negocio, a los resultados
operativos o a la situacion financiera de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE. En
aquellas areas de actividad sujetas al cumplimiento de numerosa normativa
especifica sectorial (tales como energia, medioambiente e infraestructuras) existe
una sensibilidad ain mayor ante cualquier modificacion o desarrollo normativo que
pueda afectar en la gestion de los negocios.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE puede no tener éxito en el desarrollo de su
estrategia de negocio

Dados los riesgos a los que esta expuesto y las incertidumbres inherentes a su
negocio, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no puede asegurar que pueda
implementar con éxito su estrategia de negocio. En caso de que GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE no alcanzase sus objetivos estratégicos o los
resultados inicialmente esperados, su negocio, su situacién financiera y sus
resultados podrian resultar adversamente afectados (tal vez de forma
significativa). El alcance y cumplimiento de sus objetivos estratégicos estan
sometidos, entre otros factores de riesgo, a los citados anteriormente en relacién
con cada una de las areas de actividad desarrolladas por el Grupo.

Riesgos inherentes a la expansion internacional

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE opera actualmente tanto en territorio nacional
como internacional, si bien proyecta expandir significativamente en este ultimo
ambito sus actividades a lo largo de los proximos anos. Operar en mercados
internacionales expone al Grupo a varios riesgos, entre ellos, la posible
interrupcién de la actividad por, entre otras razones, huelgas, paradas de trabajo,
protestas o desobediencias civiles e injerencias politicas, restricciones en el
movimiento de fondos, limitaciones en la repatriacién de fondos o expropiacion de
activos, acceso limitado a los mercados por un periodo de tiempo limitado, el
cambio y consiguiente dificultad en el cumplimiento de leyes y reglamentos de los
diferentes paises, incluyendo la legislacién fiscal y laboral o acciones restrictivas
adoptadas por los gobiernos locales, incluyendo la imposicién de aranceles y
limitaciones a las importaciones o las exportaciones. En la medida que el negocio
internacional se vea afectado por condiciones econdmicas, sociales y politicas
adversas dificilmente predecibles, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE podria
experimentar interrupciones en la ejecucion de los proyectos y, como
consecuencia pérdidas, pudiendo reducir considerablemente los ingresos vy
beneficios del Grupo.

Exposicién al riesgo de tipo de cambio

La moneda en la que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE elabora su informacién
interna y contabilidad es el euro. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE firma
numerosos contratos o incurre en sustanciales costes denominados en monedas
distintas al euro y puede suceder que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no sea
capaz de emparejar ingresos con costes denominados en las mismas monedas y
que el tipo de cambio de estas monedas con respecto al euro varie
sustancialmente. Estas variaciones pueden tener un impacto adverso en el valor
atribuido por el Grupo a la cartera y en los ingresos futuros del Grupo. GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE procura reducir al minimo su exposicién a tales

Resumen

17



6.2.6

6.2.7

riesgos de tipo de cambio con instrumentos de cobertura del mercado financiero.
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no puede asegurar que sea siempre capaz
de cubrir los riesgos de tipo de cambio. Ademas, determinadas companias del
Grupo en el extranjero elaboran sus estados contables en monedas distintas al
euro. En el proceso de consolidacion de las cuentas del Grupo, las variaciones en
el tipo de cambio de esas monedas con respecto al euro pueden generar ingresos
y gastos derivados de la conversion a euros de los activos, pasivos, ingresos y
gastos. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no puede asegurar que sea siempre
capaz de cubrir los riesgos de tipo de cambio en la conversion.

Riesgos derivados de los tipos de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos
pasivos que devengan un tipo de interés. Para aminorar el impacto de
fluctuaciones al alza de los tipos de interés, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
tiene contratados productos para su cobertura a partir de un determinado nivel del
tipo de interés, reduciendo de este modo el impacto tanto en el patrimonio como
en el resultado. Sin embargo, ante tipos de interés bajos, tanto el patrimonio como
el resultado se podria ver afectado por el impacto adverso de los productos de
cobertura.

La adjudicacion, desarrollo y ejecucién de nuevos proyectos pueden quedar
afectados por la incapacidad de obtener financiacién en términos satisfactorios
para GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE necesita disponer de importantes recursos
financieros para seguir creciendo y desarrollando su negocio. La capacidad de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE de obtener financiaciéon dependera de un
gran numero de factores, algunos de los cuales no estan bajo el control de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, entre los que se incluyen las condiciones
econdémicas generales, la disponibilidad del crédito en las instituciones financieras
0 la politica monetaria de la Unién Europea. Las actuales condiciones adversas en
el mercado de crédito podrian resultar en la no obtencién de financiacién o su
obtencién en condiciones desfavorables, lo cual podria limitar la capacidad de
crecimiento del negocio de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE vy tener un efecto
adverso en los resultados de explotacién y en la situacién financiera del Grupo, asi
como podria implicar, en su caso, la necesidad de realizar inversiones adicionales
no previstas actualmente en el plan de negocios de la Sociedad, incrementando el
coste de capital de los proyectos, y perjudicando por tanto su rentabilidad, asi
como pudiendo generar tensiones de tesoreria o incluso desequilibrios financieros
no previstos al alterar la posicion financiera del Grupo prevista o planificada.

Asimismo, la Sociedad esta obligada al mantenimiento de determinados ratios
financieros, cuyo incumplimiento produciria un supuesto de vencimiento anticipado
del acuerdo de refinanciacion (ver apartado 10.3.1 del Documento Registro) y
todas las cantidades debidas en virtud de dicho acuerdo podran ser declaradas
vencidas y exigibles por las entidades financiadoras. En este sentido, la primera
revision de los ratios financieros sera con referencia al cierre de 30 de junio de
2009 y la sociedad estima que se cumpliran a dicha fecha.
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6.2.8 Reduccion de los margenes futuros como consecuencia de la revalorizacion de
activos de las sociedades absorbidas

Como consecuencia de que la operacién de compra del Grupo Parquesol por
parte de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE se realizé por un precio superior al
valor tedrico contable consolidado de la participacion comprada, y tratdndose de
una participacion que se consolida en GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE por el
método de integracion global, el coste de los activos inmobiliarios del Grupo cuya
procedencia fuera el Grupo Parquesol se vio revalorizado en el momento de la
primera consolidacion de dicha participacion financiera, quedando registrados por
un importe que, en todo caso, se situd por debajo de su valor de mercado en
dicha fecha.

Adicionalmente, y en virtud de la operacion de fusién aprobada en el ejercicio
2008, y que se ha completado en el mes de junio de 2009, entre la sociedad
dominante y una serie de sociedades entre las que se encuentra Parquesol
Inmobiliaria y Proyectos, S.A., el importe del incremento de valoracién de activos
que se ponia de manifiesto en el consolidado del Grupo, aflorard en los libros
individuales de la Sociedad.

Dichos activos constituirdn parte de la aportacion no dineraria que realice la
sociedad dominante en la operacion de ampliacion de capital por aportacién de
rama de actividad acordada por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
su filial “San José Desarrollos Inmobiliarios, S.A.”, antes denominada “Inmobiliaria
Udra, S.A.” con fecha 19 de septiembre de 2008, que se tiene previsto completar
a principios del ejercicio 2010.

Durante el mes de enero de 2008, de acuerdo con los establecido en la NIIF 3
“Combinaciones de negocios”, que establece que los valores razonables de los
activos adquiridos pueden revisarse hasta un afio después de la fecha de
compra, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha realizado una nueva asignacién
de la plusvalia pagada en la adquisicioén del control sobre Parquesol Inmobiliaria y
proyectos, S.A. en 2007, en base a una mejor informacion acerca de los activos y
pasivos adquiridos en la citada combinacidén de negocios, quedando del siguiente
modo:

Miles de
Euros

Activos no corrientes 80.289
Activos corrientes 591.882
Impuesto diferido (99.611)
Revalorizacién neta de 572.560
los activos
Parte atribuible a (231.844)
accionistas minoritarios
Parte atribuible a la 340.716
sociedad dominante

En la asignacion resultante, se ha procedido a repartir la totalidad de la diferencia
existente de una forma integra entre los activos inmobiliarios (activos no
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6.2.9

6.2.10

corrientes y corrientes), sin haberse entendido oportuno asignar cantidad alguna
a mayor fondo de comercio.

Durante el ejercicio 2008, derivado de las ventas de activos inmobiliarios del
Grupo Parquesol, se ha dado de baja un mayor coste de los activos (menor
resultado de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE en el ejercicio 2008) por
importe de 21,6 millones de euros. Adicionalmente, en el ejercicio 2008 se ha
reducido el valor de la diferencia asignada por un mayor importe de las
amortizaciones y de las provisiones dotadas en el Grupo, por importe de 29,3
millones de euros. El impuesto diferido afecto a ambos efectos, y que se ha dado
de baja en el ejercicio 2008, asciende a 7,5 millones de euros.

El importe resultante tras las mencionadas reversiones, constituira en un futuro,
cuando se realicen dichos activos frente a terceros (o via mayor importe de las
amortizaciones y/o provisiones del Grupo), una reduccion del resultado del Grupo
con respecto al que se hubiera puesto de manifiesto en el Grupo Parquesol
previo a la operacion de compra por parte de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE.

Riesgo asociado a la licitacién, estimacién de costes errénea y otras incidencias
en los contratos y proyectos del Grupo

Los clientes, tanto la Administracién como el cliente privado, adjudican los
contratos generalmente después de un proceso competitivo. Si la estimacién de
costes de un determinado contrato realizada por GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE es inexacta, o si no se consigue ejecutar el proyecto dentro del presupuesto,
los excesos de coste pueden hacer que el proyecto sea menos rentable de lo
esperado o generar pérdidas, pudiendo tener un impacto significativo adverso en
los resultados de explotacion y en la situacion financiera del Grupo. Muchas de las
circunstancias inherentes a los contratos pueden escapar del control de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, pudiendo afectar a la capacidad de ésta de finalizar el
proyecto dentro del presupuesto o de acuerdo con el calendario inicial. Debido a
que la cartera de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE consta de un nimero
reducido de grandes proyectos, las estimaciones de costes o los sobrecostes en
un contrato concreto pueden tener un impacto significativo adverso en los
resultados de explotacion y en la situacion financiera del Grupo.

Incertidumbre en cuanto al cumplimiento de la politica de dividendos

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha asumido diversas obligaciones bajo el
contrato de financiacion firmado con un sindicato de entidades financieras el 21 de
abril de 2009. En virtud de dichos compromisos GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE debe destinar sus flujos monetarios al: (a) pago de principal e intereses de
la deuda financiera, (b) desarrollo normal su de actividad o la reinversiéon en el
negocio v, (c) en su caso, si obtuviese ingresos extraordinarios por la venta de
activos, a la amortizacién anticipada de la deuda financiera o a la reinversion en
determinadas ramas de actividad de su negocio.

Atendidas dichas obligaciones, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, podra repartir
dividendos, previa autorizacion de las entidades financieras acreditantes bajo el
Contrato de Financiacion.
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6.2.11

6.2.12

Como consecuencia de lo anterior, la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de
Accionistas de la Sociedad de fecha 30 de junio de 2009 acord6 la aplicacion del
beneficio del ejercicio 2008 a la cuenta de “Reservas Voluntarias”. Para el ejercicio
2009, es previsible que este criterio de aplicacién del resultado se mantenga.

La fecha a partir de la cual las nuevas acciones emitidas, como consecuencia de
la Fusién, otorgaran el derecho a participar en las ganancias de la Sociedad (en su
condicién de sociedad absorbente) sera el 1 de enero de 2008. A fecha actual no
existen dividendos acordados ni pendientes de distribuir.

Riesgo asociado a las asociaciones, consorcios, UTEs o “joint ventures”

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE frecuentemente concierta asociaciones,
consorcios, uniones temporales de empresa (UTEs) o “joint ventures” como parte
del negocio para presentar ofertas conjuntas o ejecutar proyectos. El éxito de
estas asociaciones depende, en gran medida, del cumplimiento satisfactorio por
parte de los socios de sus obligaciones. Bajo estas circunstancias, puede ser que
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tenga que realizar inversiones adicionales y
prestar servicios no previstos para asegurar la prestacién de los servicios
contratados. Si los socios no pueden cumplir satisfactoriamente sus obligaciones
como consecuencia de sus dificultades financieras u otras, dicha asociacién puede
no realizar o cumplir con sus obligaciones frente al cliente, GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE podria tener que responsabilizarse de ese
incumplimiento frente al cliente o podrian surgir nuevas obligaciones financieras y
operativas para GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE que podrian dar lugar a
menores beneficios o, en algunos casos, a pérdidas significativas.

Dependencia de determinado personal clave

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE depende en todo momento de los servicios
continuados de su personal directivo o ejecutivo clave. Por lo que una eventual
pérdida de personal ejecutivo clave, o la incapacidad de atraer o desarrollar una
nueva generacion de personal directivo clave, podrian ocasionar que los
resultados de explotacién y la situacion financiera del Grupo se vieran afectados
negativamente.

6.3 FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LA ESTRUCTURA DEL ACCIONARIADO

6.3.1

6.3.2

Riesgos derivados de la existencia de un nucleo de control accionarial

Tras la Fusién, D. Jacinto Rey Gonzalez es titular, directa o indirectamente, de una
participacion del 52,97% en GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE vy, en
consecuencia, podra decidir todos los acuerdos que requieran ser aprobados por
la mayoria del capital social, incluida la distribucién de dividendos, la eleccién de
consejeros, aumentos o reducciones de capital y modificaciones de los Estatutos
Sociales, asi como sobre la gestion cotidiana de las operaciones, pudiendo limitar
un posible cambio de control sobre la Sociedad. Los intereses de D. Jacinto Rey
Gonzélez podrian diferir significativamente de aquéllos de los restantes
accionistas.

Conflicto de intereses en operaciones con partes vinculadas
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6.3.3

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha realizado operaciones con sus principales
accionistas, sus filiales y otras partes vinculadas, y podria seguir haciéndolo en el
futuro. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE considera que todas sus operaciones
con partes vinculadas se han negociado en condiciones de mercado. No obstante,
no puede garantizarse que no hubiera sido posible obtener mejores condiciones
con terceros.

Delegacion de facultades en el Presidente y Consejero Delegado

Desde el punto de vista técnico se ha considerado recomendable, por el papel
significativo que ostentan en la gestién diaria de la Sociedad, delegar en el
Presidente (D. Jacinto Rey Gonzédlez) y en los dos Consejeros Delegados
Solidarios (D. Jacinto Rey Gonzalez y D. Miguel Zorita Lees) todas las facultades
del Consejo de Administracién, salvo las indelegables, en contra de lo previsto en
el articulo 7° del Reglamento del Consejo de Administracion. Como consecuencia
de lo anterior la Sociedad incumple la Recomendacion 82 del Cédigo Unificado de
Buen Gobierno, que aconseja que sean indelegables determinadas competencias
atribuidas al Consejo de Administracién. No obstante, el Reglamento del Consejo
de Administracién reserva, con efectos internos, al pleno del Consejo de
Administracion las decisiones previstas en los apartados (a) y (¢) de la citada
Recomendacion 82.
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6.4

FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES

6.4.1

6.4.2

Inexistencia de un mercado previo para las acciones de GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE

En la actualidad no existe un mercado en el que se negocien las acciones de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha
solicitado la admisidon a negociacion de sus acciones en las Bolsas de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia, y espera que se negocien en el Sistema de
Interconexion Bursétil de las Bolsas Espariolas el dia 20 de julio de 2009. Por otra
parte, aunque las acciones se admitan a negociacion en las Bolsas de Valores
espafolas, no puede asegurarse que se vaya a desarrollar y mantener una
negociacion activa de las acciones una vez admitidas a negociacion.

Limitada distribucion y liquidez de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE

Los accionistas representados en el Consejo de Administracion de la Sociedad
ostentan, en su conjunto, la titularidad de 34.805.552 acciones, lo que supone un
53,53% del capital social. Por lo tanto, actualmente hay 30.220.531 acciones,
representativas del 46,47% del capital social, en manos de accionistas que no
estan representados en el Consejo de Administracion. Por otra parte, 14.945.840
acciones, representativas del 22,98% del capital social, son titularidad de
accionistas cuya participacion en el capital social de la Sociedad es inferior al 3%.

La Sociedad se ha comprometido a aumentar, en un plazo no superior a un afo
desde la fecha de admisién a negociacion de sus acciones, la distribucion de éstas
hasta que, al menos, el 25% de las mismas esté en manos del publico conforme a
lo establecido en el articulo 9.7 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre,
asi como a adoptar las medidas necesarias para que las acciones de Grupo
Empresarial San José alcancen unos niveles adecuados de liquidez, distribucion y
frecuencia de negociacion. El Consejo de Administracion, reunido el 25 de junio de
2009 con la asistencia, presentes o representados, de la totalidad se sus
miembros, aprobd por unanimidad el compromiso anterior.

Dentro de los accionistas que tienen representacién en el Consejo de
Administracién, existe un accionista, D. Jacinto Rey Gonzalez que tiene una
participacion del 52,97 %.

Por otra parte, a fecha de registro del presente Folleto, existe un numero no
identificado de accionistas no representados en el Consejo de Administracion (que
provenian de PARQUESOL INMOBILIARIAYY PROYECTOS, S.A. con anterioridad
a la Fusion) cuya participacién individual es inferior al 3% y que ostentan en su
conjunto un 5,55% del capital social. Finalmente, existe un accionista, Caja de
Ahorros Municipal de Burgos (que provenia de PARQUESOL INMOBILIARIA Y
PROYECTOS, S.A. con anterioridad a la Fusion) que ostenta el 1,79% del capital
social.

La Junta General de la Sociedad celebrada el 30 de junio de 2009 acordé delegar
en el Consejo de Administracién de la Sociedad, en la forma mas amplia posible
en Derecho, y de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 153.1.b) de la Ley de
Sociedades Andnimas, la facultad de aumentar el capital social, en una o varias
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6.4.3

6.4.4

veces y en cualquier momento, dentro del plazo maximo de cinco afios contado
desde la fecha de aprobacién del mencionado acuerdo de Junta y sin necesidad
de convocar Junta General ni acuerdo posterior de ésta, hasta un importe
equivalente a la mitad del capital social a fecha del acuerdo, mediante la emisién
de nuevas acciones ordinarias, privilegiadas o de cualquier otro tipo de los
permitidos por la Ley, incluyendo acciones rescatables, con o sin prima de
emisién, con o sin voto, consistiendo su contravalor en aportaciones dinerarias,
pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de capital y las
caracteristicas de las acciones, asi como ofrecer libremente las nuevas acciones
que no fueran suscritas en el plazo o plazos de ejercicio del derecho de
suscripcién preferente.

Asimismo, se facultdé al Consejo de Administracion para que, en caso de
suscripcién incompleta, pueda establecer que el capital social quede aumentado
sélo en la cuantia de las suscripciones efectuadas y para dar nueva redaccién al
articulo de los Estatutos Sociales referido al capital social.

Igualmente, se autorizé al Consejo de Administracion para excluir, total o
parcialmente, el derecho de suscripcidén preferente en relaciéon con las emisiones
de acciones objeto de la delegacion referida, al amparo de lo dispuesto por el
articulo 159.2 y concordantes de la Ley de Sociedades An6nimas, siempre que el
interés de la Sociedad asi lo exija y concurran los demas requisitos legalmente
establecidos para ello.

Precio de mercado de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE

El primer precio al que se negocien las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE no sera igual al precio de cierre de la acciéon de PARQUESOL
INMOBILIARIAYY PROYECTOS, S.A. el dltimo dia de su negociaciéon en mercado.
En concreto, el precio de referencia para la admision a negociaciéon de las
acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE estar4 en funcién de la ecuacion
de canje aprobada para las acciones de PARQUESOL INMOBILIARIA Y
PROYECTOS, S.A. Sin embargo, la compra o venta de un ndmero sustancial de
acciones, o la percepcién por el mercado de que dicha compra o venta podria
tener lugar, podrian afectar sustancialmente al precio de cotizacion de las
acciones.

Volatilidad del precio de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE

El precio de mercado de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
puede ser volatil. Factores como las fluctuaciones en los resultados operativos de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE o de sus competidores, publicidad negativa,
cambios en las recomendaciones de los analistas bursatiles sobre la Sociedad o,
en general, sobre el sector de actividad en el que GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE opera y en la situacién de la economia en general o de los mercados
financieros, podrian tener un efecto material adverso en el precio de mercado de
las acciones.

Por otra parte, a lo largo de los ultimos meses, los mercados de valores en Espana
y en el resto del mundo han sufrido una importante volatilidad en los precios y los
volumenes de negociacion. Esta volatilidad podria tener graves efectos en el
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precio de mercado de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, con
independencia de sus resultados de explotacién y situacién financiera.
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Il FACTORES DE RIESGO

Con caracter previo a la decisidn de invertir en las acciones de la Sociedad, es necesario analizar
los riesgos que podrian afectar al negocio, a los resultados, a la situacion financiera, al patrimonio
de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A. (la “Sociedad”) o a la valoracién del mismo. Los
riesgos que a continuacion se enumeran podrian no ser los Unicos a los que GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE tuviera que hacer frente en el futuro dado que podrian aparecer
riesgos desconocidos en la actualidad o que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no considera
relevantes en este momento. El precio de las acciones pudiera verse afectado por estos y otros
riesgos y ello podria ocasionar una pérdida total o parcial de la inversion realizada en GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE.

A los efectos del presente Folleto, a la Sociedad y al grupo de sociedades que forman parte de su
grupo se les denominara, conjuntamente, como “GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE’ o el
“Grupo”.

1. FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A CADA UNA DE LAS AREAS DE
ACTIVIDAD DESARROLLADAS POR LA SOCIEDAD

11. Concentracion de la actividad del Grupo en ciertas areas de negocio y areas
geograficas

La Sociedad es la cabecera de un grupo de sociedades que lleva a cabo su actividad en varias
areas de negocio, fundamentalmente construccién, inmobiliaria, de tecnologias (energias, medio
ambiente e infraestructuras) y de inversiones. Sin embargo, mas del 95 % del volumen de negocio
del Grupo se concentraba al cierre del ejercicio 2008 en las &reas de construccion e inmobiliaria.
Por tanto, en la actualidad, el negocio del Grupo es especialmente dependiente de la evolucién
del sector y del negocio constructor e inmobiliario.

Asimismo, el negocio del Grupo se encuentra concentrado en su mayoria en Espafia, donde de
acuerdo a los datos de cierre del ejercicio 2008 se genera el 85% de los ingresos totales del
Grupo.

1.2 Sector de la construccion
1.2.1. Riesgo asociado a la demanda

Los contratos de obra que desarrolla GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE como parte de su
actividad constructora responden a las necesidades de la demanda tanto de caracter publico
como de caracter privado.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE obtuvo en 2008 un 54% de la cifra de negocios consolidada
de la contratacién de las Administraciones Publicas, encontrandose éstas presentes en el negocio
tanto a nivel de obra civil como de edificacién, de tal forma que ante un posible escenario de
menor inversién por parte de la Administracién Publica, el impacto en la cartera de obra de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE seria importante, pudiendo afectar negativamente a los
ingresos y beneficios del Grupo.

Por otro lado, en el GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE un 34% de la cifra de negocios
consolidada del ejercicio 2008 procede del area de la edificacion residencial e inmobiliaria (la
construccion residencial representa el 27%) y, aunque la politica de diversificacién de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE intenta minimizar los efectos de una ralentizacién en la construccion
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de nuevas viviendas, un descenso en la demanda en el sector residencial podria tener un efecto
material adverso en los resultados operativos o la situacién financiera del Grupo.

La demanda de cardacter privado estd muy ligada a la edificacién residencial y, por lo tanto, a la
demanda de nuevas viviendas. El nuevo entorno de recesién esta siendo especialmente acusado
en el negocio de edificacion residencial privada, en el que se ha venido produciendo una fuerte
contraccion de la demanda de viviendas desde el primer semestre de 2008. Esta tendencia puede
prolongarse, al menos, a lo largo de todo el ejercicio 2009.

1.2.2. Riesgo asociado a la cartera de obra de construccion

A 31 de diciembre de 2008, la cartera de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE para esta actividad
ascendia a la cantidad de 1.252 millones de euros, de los cuales 649 millones de euros
corresponden al area de edificacién no residencial, 358 millones de euros corresponden al area
de obra civil y 245 millones de euros al area de edificacion residencial. No obstante, no se puede
garantizar que los ingresos estimados derivados de dicha cartera se obtengan o, de obtenerse,
que den lugar a beneficios.

La cartera de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta expuesta a ajustes y a cancelaciones
inesperadas de proyectos (que algunos supuestos no dan lugar a ningun tipo de indemnizacién),
asi como a vencimientos anticipados, variaciones o impagos, y es, por lo tanto, un indicador
incierto de las ganancias futuras.

Por otro lado, la resolucion o la no renovacién de contratos tendrian un impacto adverso en el
resultado de explotacion y en la situacion financiera del Grupo. Ademas, las cancelaciones o
modificaciones de proyectos, o los cambios en la estrategia corporativa del Grupo pueden afectar
a los contratos incluidos en la cartera. Las reducciones en la cartera afectarian negativamente a
los ingresos y beneficios que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE finalmente obtenga de esta
linea de negocio.

1.2.3. Riesgo asociado a posibles retrasos en la construccion

Los proyectos de construccion que acomete GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE conllevan
ciertos riesgos, tales como la escasez y los incrementos en el coste de los materiales y mano de
obra. La negligencia de los subcontratistas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE vy las
interrupciones, tanto por condiciones meteorolégicas adversas como por problemas técnicos o
medioambientales imprevisibles, podrian ocasionar retrasos en la construccién. En previsiéon de
retrasos imputables a los subcontratistas, los contratos con éstos incluyen habitualmente
clausulas regulando su responsabilidad para todos o algunos de los supuestos indicados, si bien
podrian no cubrir en su totalidad los dafos sufridos por el Grupo. Estos factores podrian aumentar
los gastos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, y llegar a tener un impacto significativo
adverso en los resultados de explotacion y en la situacién financiera del Grupo.

1.3. Sector inmobiliario

1.3.1. Riesgo asociado al caracter ciclico del sector. Contraccion de la actividad
inmobiliaria

Cabe mencionar que durante los Ultimos dos afos el sector inmobiliario residencial esta
experimentando una fuerte contraccién en el ritmo de actividad que se manifiesta en variables
tales como el incremento del periodo medio de comercializacién de promociones de viviendas y el

descenso de los precios por metro cuadrado, asi como también, en un descenso en la actividad
hipotecaria. La situacién de incertidumbre en el mercado residencial ha desembocado en la
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contraccion de la demanda de viviendas, generando tensiones por el lado de la oferta inmobiliaria.
El nimero de viviendas libres iniciadas en Espafia ha descendido en los Ultimos dos afios a ritmos
superiores al 20%, consecuencia de la desaceleracién sefalada. Se ha experimentado asi mismo
un aumento del esfuerzo financiero para la compra de viviendas. Este incremento del esfuerzo
financiero se encuentra motivado, principalmente, por la reduccién de la renta disponible de los
ciudadanos, y afectada por la recesion en la que nos encontramos. Ello afecta a la capacidad de
los ciudadanos para adquirir viviendas, por lo que el precio de las mismas podria sufrir presiones
a la baja o el niumero de clientes potenciales con capacidad adquisitiva suficiente reducirse aun
mas.

En GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE un 10% de la cifra de negocios consolidada del ejercicio
2008 esta expuesta al negocio inmobiliario. En el ejercicio 2008, esta actividad expuesta en gran
manera a la evolucidn negativa de los mercados, ha exigido registrar un gasto por importe total de
66 millones de euros por deterioros de existencias y activos inmobiliarios. En consecuencia, el
resultado aportado por esta divisién al Grupo en el ejercicio 2008 asciende a un resultado
negativo por importe de 145 millones de euros. De acuerdo con la valoracién de la cartera de
activos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a 31 de diciembre de 2008, un 86% de la misma
se encuentra en Espafna, de modo que cualquier empeoramiento de la situacién econdmica
general en Espana, podria afectar especialmente al Grupo.

Finalmente, en los uUltimos meses, las cotizaciones de las sociedades del sector inmobiliario han
sufrido un incremento de volatilidad y una evolucién adversa debido a un cambio en las
expectativas del mercado sobre el valor de dichas sociedades.

1.3.2. Riesgos asociados a la promocion de viviendas

La actividad de promocion de viviendas conlleva una serie de riesgos particulares tales como,
entre otros: (i) cambios normativos que impongan mayores cargas urbanisticas o cesiones a
Ayuntamientos y Comunidades Auténomas; (ii) el régimen de responsabilidad por dafios en los
inmuebles en relacién con los cuales haya actuado GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE como
“agente de la edificacion” durante un periodo de hasta diez afios, en funcion de la entidad de
dichos danos; y (iii) el riesgo de no vender todas las viviendas una vez finalizada la construccion.

Cualquiera de estos factores podria resultar en un incremento de costes, o en retrasos y
cancelaciones de proyectos futuros o actualmente en curso, dando asi lugar a una disminucién de
ingresos, minusvalias en los activos 0 a una reduccion de los beneficios.

1.3.3. Riesgo asociado al apalancamiento operativo

La actividad de la promocién exige afrontar importantes costes (adquisicion y gestion urbanistica
del suelo, obtencién de licencias, pagos a arquitectos y constructores, pagos de diversos
impuestos, entre otros) antes de generar ningln ingreso. Asi, mientras la gestién urbanistica del
suelo tiene una duracién de entre 2 y 7 anos, y el desarrollo de las viviendas de 21 a 33 meses, la
actividad de promocién residencial no empieza a generar ingresos hasta la fase de
comercializacién, que comienza con la adjudicacion de las obras a los correspondientes
contratistas, siendo al inicio de la fase de comercializacion cuando se perciben los anticipos de
clientes (aproximadamente un 20% del precio de la vivienda), percibiéndose el resto del precio
una vez finalizadas las obras y entregada la vivienda.
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Como consecuencia de lo anterior, el alto apalancamiento operativo implica que descensos en las
ventas tengan un impacto mas que proporcional en el beneficio del Grupo.

1.3.4. Riesgo asociado a las fluctuaciones de demanda y precio de inmuebles de alquiler
asi como a la dependencia de determinados inquilinos

En GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE un 2% de la cifra de negocios consolidada del ejercicio
2008 procede del negocio de alquiler de inmuebles vy, en el caso de que el Grupo no fuera capaz
de renovar sus alquileres en condiciones al menos tan favorables como las actuales, podria
frenarse o disminuir el crecimiento de los ingresos por rentas o incluso generar pérdidas en esta
linea de actividad.

En este sentido, cabe sefalar que determinados inquilinos generan una proporcién sustancial de
los ingresos totales por alquileres de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE: Sol-Melia, como
arrendataria de los cuatro hoteles del Grupo genera el 25% de los ingresos totales por alquiler del
Grupo y el 27% del beneficio del area y FECSA-Endesa, como inquilina de uno de los mayores
edificios de oficinas del Grupo genera el 26% de los ingresos totales por alquiler del Grupo vy el
32% del beneficio del area. La terminacién de los contratos de alquiler de cualquiera de estos
inquilinos, su declaracién de concurso y, en su caso, la ausencia de inquilinos sustitutivos podria
afectar significativamente al total de ingresos por alquileres del Grupo.

1.3.5. Riesgo asociado a variaciones en los tipos de interés

En la mayoria de los casos, los compradores de viviendas financian una parte significativa del
precio de compra mediante préstamos hipotecarios. La oferta y demanda de vivienda se ha
sustentado en gran medida en el coste financiero reducido de los préstamos al promotor y de los
préstamos hipotecarios a las familias. Actualmente, los tipos de interés se encuentran en cotas
histéricamente bajas, pero en la medida que los tipos de interés se vayan incrementando, ello
supondria unos costes hipotecarios para los compradores de vivienda mas altos, lo que puede
contribuir a una reduccién adicional de la demanda, como consecuencia de la cual el precio de los
inmuebles podria soportar tensiones bajistas mas acusadas.

Lo anterior también reducira el margen ordinario de las empresas inmobiliarias debido a los
mayores costes de los créditos para su financiacién. En este sentido, a cierre del ejercicio 2008, el
margen sobre ventas de viviendas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE era del 38%. Ademas,
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE acude al mercado bancario para financiar (parcialmente) la
adquisicién de suelo destinado a promocion inmobiliaria, por o que una subida de los tipos de
interés incrementaria los costes financieros de la compania pudiendo llegar a afectar a la
posibilidad de financiar los proyectos y las adquisiciones previstas y provocar una reduccion de
los margenes.

1.3.6. Riesgo asociado a la iliquidez de las inversiones inmobiliarias

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE podria tener dificultades para realizar rapidamente el valor
en efectivo de algunos de sus activos inmobiliarios o podria verse obligado a reducir el precio de
realizacion. La iliquidez de las inversiones podria limitar su capacidad para adaptar la composicion
de su cartera inmobiliaria a posibles cambios coyunturales. La crisis crediticia en la que estamos
inmersos esta aumentando la dificultad de hacer liquidos ciertos activos inmobiliarios como
consecuencia de la menor facilidad de financiacién de posibles compradores.

Por otra parte, el valor de mercado de los activos podria reducirse o verse afectado
negativamente en caso de que se incrementase la oferta de suelo rural por parte de las distintas
Administraciones competentes. Consiguientemente, al existir mas suelo disponible, el precio de
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venta de las unidades a desarrollar con la cartera de suelo actual asi como las rentas por
alquileres podrian verse afectadas negativamente.

1.3.7. Riesgos inherentes a la actividad patrimonial

El valor de los principales activos de patrimonio en renta de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
representa el 14,75% de la valoracion total de los activos del Grupo.

La cartera de inmuebles en renta de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE se compone de edificios
adquiridos y, en menor medida, de edificios construidos por la Sociedad y su grupo. En ambos
casos, la Sociedad debe efectuar importantes inversiones iniciales, respecto a las que podria no
producirse el retorno de ingresos previsto. La construccién de nuevos edificios implica asumir los
riesgos ya mencionados.

En los supuestos de adquisicién de edificios ya construidos existen riesgos adicionales, tales
como la posibilidad de descubrir defectos estructurales ocultos que originen mayores costes de
mantenimiento que los previstos, asi como el riesgo de no encontrar nuevos inquilinos a los
niveles de renta esperados una vez que se produzca la salida de los actuales inquilinos. Asi
mismo y a pesar de que en el curso ordinario de su actividlad GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
lleva a cabo los debidos procesos de revisién legal (due diligence) en relacién con los bienes
inmuebles que pretende adquirir, no puede asegurarse que dichos inmuebles no estén afectados
por vicios ocultos o defectos en el titulo de propiedad o en otros aspectos no evidentes. Esto
podria dar lugar a una disminucion del valor de los bienes inmuebles adquiridos 0 a un incremento
en los costes de reparacién y adecuacién significativos, que podrian reducir los margenes de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE y afectar negativamente a su negocio, sus resultados
operativos, su patrimonio o su situacién financiera.

1.3.8. Riesgo asociado a la valoracion de la cartera inmobiliaria

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE solicita a expertos independientes, como Jones Lang Lasalle
o Savills, una valoracién anual sobre la totalidad de sus activos de suelo, patrimonio y
promociones, si bien este tipo de valoraciones es esencialmente subjetivo.

Los valores de los inmuebles han podido cambiar desde la fecha de la valoracién, por lo que no
puede asegurarse que una valoracién a una fecha mas reciente no arrojara un valor inferior o
superior. El informe de valoracién contiene una valoracién uno a uno de los elementos que
componen las carteras inmobiliarias que pueden arrojar un valor superior al que se obtendria en
una venta simultdnea de méas de un inmueble o una venta en bloque.

Por otra parte, el valor de mercado de los inmuebles, terrenos, suelos en desarrollo y bienes
inmuebles de cualquier clase contenidos en dicho informe podria sufrir importantes descensos en
el futuro por causas no controlables por la Sociedad, como pueden ser retrasos en tramitaciones
urbanisticas, la reduccién de las previsiones o parametros urbanisticos, el incremento o la
disminucién de la oferta de suelo, la variacion de las rentabilidades esperadas como
consecuencia de incrementos en los tipos de interés, cambios normativos, etc.

Por todo lo anterior, la cartera inmobiliaria de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no puede
entenderse como una indicacion aproximada de los precios que podrian obtenerse a través de la
venta de activos en el mercado abierto.

1.4. Sector de tecnologias (energia, medioambiente e infraestructuras)

1.4.1. Riesgo asociado a la dependencia de un numero relativamente reducido de
contratos y de clientes
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Debido al tamafio de muchos de los proyectos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, la
mayoria de los ingresos anuales relativos a esta actividad pueden depender de un numero
relativamente reducido de contratos. Asimismo, cada vez mas los clientes estan desarrollando
proyectos “llave en mano” de mayor tamafo y més complejos técnicamente, tendiendo a adjudicar
todo el contrato a un Unico contratista, lo que ha conducido a GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
a realizar ofertas y ganar proyectos progresivamente mas grandes y mas complejos e integrados.
Por ello, si alguno de estos contratos resultara ser menos rentable de lo esperado o causara
pérdidas, los ingresos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE derivados de esta actividad
podrian caer, lo que podria tener un efecto significativo adverso en los resultados operativos o en
la situacion financiera del Grupo.

En GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE un 7% de la cifra de negocios consolidada del ejercicio
2008 esta expuesto al negocio tecnologico. Por otra parte, en la cartera actual de pedidos del
area de tecnologia, un 75% de la valoracién de la misma esta asociada a nueve clientes.

1.4.2. Riesgo asociado a la cartera de obra

A 31 de diciembre de 2008, la cartera de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE para esta actividad
ascendia a la cantidad de 550 millones de euros, donde se incluyen contratos de instalacion y
mantenimiento por importe de 58 millones de euros, asi como contratos de prestacion de servicios
en régimen de concesion, por importe de 492 millones de euros. Adicionalmente, habria que tener
en cuenta un importe de aproximadamente 200 millones de euros, correspondiente a la
adjudicacion al Grupo de la construccién y explotacion de cinco parques edlicos por parte de la
Xunta de Galicia. Dicha adjudicacion ha sido publicada en el Diario Oficial de Galicia con fecha 2
de febrero de 2009. No se puede garantizar que los ingresos estimados derivados de dicha
cartera se obtengan o, de obtenerse, que den lugar a beneficios.

Tal y como se ha sefialado para el caso de los contratos de construccion, la cartera de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE est4 expuesta a ajustes y a cancelaciones inesperadas de proyectos,
asi como a vencimientos anticipados, variaciones o impagos, y es, por lo tanto, un indicador
incierto de las ganancias futuras. Igualmente, al ser los contratos que GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE suele firmar contratos a largo plazo, las consideraciones hechas en relacién con los
contratos que constituyen la cartera de obra de construccién son también aplicables (véase
apartado 1.2.2).
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2. FACTORES DE RIESGO RELATIVOS AL NEGOCIO DEL EMISOR

2.1. El negocio de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta sujeto a riesgos
inherentes a la situacion econdmica general y a la especifica del sector y
mercados en los que operan, en concreto Espaina

Durante los pasados meses, la economia y el sistema financiero global han experimentado un
periodo de turbulencias significativas e incertidumbre, en particular una incertidumbre en los
mercados financieros que comenzé en agosto de 2007 y que ha empeorado de forma sustancial
desde septiembre de 2008. Esta incertidumbre ha impactado severamente en los niveles
generales de liquidez, en la disponibilidad de crédito, asi como en los términos y condiciones para
acceder al mismo. Esta crisis del sistema financiero ha dado lugar a que los gobiernos de muchas
economias desarrolladas hayan inyectado liquidez en el sistema financiero y hayan requerido (y
participado en) la recapitalizacion del sector financiero con el fin de reducir el riesgo de
incumplimiento de determinadas entidades importantes, intentar salvaguardar el flujo de crédito a
las empresas y mostrar confianza al mercado.

A pesar de esta intervencién, la volatilidad y el trastorno del sector financiero han continuado
hasta alcanzar un nivel sin precedentes en la historia reciente. Esta incertidumbre del mercado ha
estado también acompariada por tendencias de recesion en muchas economias alrededor del
mundo, incluida la espafola. Hay una creciente preocupacién por una profunda y prolongada
recesién global. El deterioro continuado de la economia espariola y otras economias alrededor del
mundo afecta de modo negativo a la confianza de las empresas y consumidores, las tendencias
de desempleo, la situacion del mercado de la vivienda y del sector inmobiliario, de los mercados
de capitales, de deuda y de divisas, el riesgo de contraparte, la inflacién, la disponibilidad y coste
del crédito, los volumenes inferiores de transacciones en mercados clave o la liquidez de los
mercados financieros globales, lo que podria tener un efecto material adverso en el negocio, la
situacion financiera y los resultados de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE. En este contexto,
Standard & Poor’s rebajé la calificacién de riesgo de deuda de Espana el 19 de enero de 2009, de
AAA a AA+.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no puede predecir cual sera la tendencia del ciclo econémico
en los préximos afnos ni si se producira un agravamiento aiin mayor de la fase recesiva actual del
ciclo econémico global. Cualquier deterioro o prolongacion de la situaciéon econémica actual de los
mercados en los que opera GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE podria traducirse en una
disminucién en sus ingresos y un aumento en los costes de financiacién, que podrian provocar un
impacto sustancial adverso en el negocio, los resultados y la situacion financiera de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, agravando o haciendo méas acusados los factores de riesgo de cada
una de las &reas de actividad desarrolladas por el Grupo.

2.2. Riesgo regulatorio derivado de la normativa aplicable y su posible
modificacion

Las actividades que realiza GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE estan sujetas a numerosas
leyes, reglamentos y requisitos administrativos. Un cambio en el marco regulatorio del sector
podria afectar negativamente al negocio, a los resultados operativos o a la situacion financiera de

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE. En aquellas areas de actividad sujetas al cumplimiento de
numerosa normativa especifica sectorial (tales como energia, medioambiente e infraestructuras)
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existe una sensibilidad ain mayor ante cualquier modificacién o desarrollo normativo que pueda
afectar en la gestion de los negocios.

A este respecto, cabe destacar, entre otras normas, el Real Decreto Legislativo 2/2008, de 20 de
junio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Suelo, en la que se establecen
determinados deberes y obligaciones que pueden ser relevantes y afectar significativamente de
forma adversa a los resultados o las expectativas de negocio de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE en el desarrollo de su actividad inmobiliaria:

(a) Se establece que la Administracién debe reservar una parte proporcional del suelo, que sera
determinada por la legislacion sobre ordenacion del territorio y urbanismo (o por los
correspondientes instrumentos de planeamiento) a vivienda sujeta a régimen de proteccion
publica, si bien, como minimo, comprendera los terrenos necesarios para realizar el 30% de la
edificabilidad residencial prevista por la ordenacién urbanistica que vayan a ser incluidos en
actuaciones de urbanizacion. Dicha legislacién urbanistica podra permitir una reserva inferior para
determinados municipios o actuaciones, en determinadas circunstancias que lo justifiquen. Lo
anterior se aplicara Unicamente a los cambios de ordenacién cuyo procedimiento de aprobacién
se inicie con posterioridad a su entrada en vigor.

(b) Determina como deber legal de la promocion de actuaciones de transformacién urbanistica el
de entregar a la Administracion el suelo (libre de cargas de urbanizacién) correspondiente al
porcentaje de la edificabilidad media ponderada del correspondiente ambito de actuacién que fije
la legislacion de ordenacién territorial y urbanismo, entre un minimo del 5% y un maximo del 15%
(que podra ser reducido o incrementado hasta un maximo del 20%), frente al 10% anterior, si se
justifica por el valor de las parcelas resultantes.

(c) Establece los criterios de valoracion del suelo a efectos reparcelatorios, expropiatorios y de
responsabilidad patrimonial de las Administraciones Publicas, desvinculando la valoracién del
denominado “suelo rural” por la Ley del Suelo de su clasificacion urbanistica y acogiendo el
método de capitalizacion de rentas, si bien teniendo en cuenta en el calculo de la indemnizacion
su sometimiento a una transformacion urbanizadora o edificatoria.

Las Comunidades Auténomas tienen atribuidas ciertas competencias por lo que también pueden
incidir en la actividad de promocion inmobiliaria.

La Administracion Local es el principal titular publico de suelo. En los ultimos afios una parte
importante de su financiacién presupuestaria se ha logrado a través de la comercializacion de
suelo propio, lo que ha generado cierta presién social por los efectos que el encarecimiento del
suelo esta teniendo sobre el precio de la vivienda.

La actividad de promocién inmobiliaria esté sujeta a intervencién administrativa, especialmente en
lo concerniente al planeamiento urbanistico. La transformacién de un suelo rural en urbano
requiere iniciar un procedimiento ante las Corporaciones Locales y Comunidades Autbnomas.

La compra del suelo se puede realizar al contado o a plazos, dependiendo del tipo de suelo y de
las condiciones pactadas con los vendedores. En caso de pago aplazado, los plazos de abono se
suelen establecer en funcién del cumplimiento de hitos urbanisticos necesarios para proceder a la
construccion y promocién. Dichos hitos dependen de decisiones adoptadas por las citadas
Corporaciones Locales y Comunidades Autbnomas.

Por otra parte, la normativa medioambiental ha evolucionado mucho en los ultimos afios siendo
cada vez mas rigurosa. El cumplimiento de dicha normativa puede generar mayores costes a las
empresas inmobiliarias y su incumplimiento la imposicién de sanciones administrativas. La
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legislacion basica estatal relativa a la regulaciéon de los suelos contaminados establece que las
Comunidades Auténomas tienen la competencia de desarrollo y ejecucion en esta materia. El
régimen de descontaminacién de suelos se basa en el principio de la responsabilidad del
causante. Si no se pudiera identificar al causante, con caracter subsidiario responderian, por este
orden, el poseedor del suelo y el propietario del mismo.

Asimismo, la Ley 38/1999, de 5 de noviembre, de Ordenacion de la Edificacién, impone
expresamente a los promotores inmobiliarios la obligacion de responder solidariamente junto con
los demas agentes que intervienen en el proceso de edificacidén ante los posibles adquirentes, de
los dafios materiales ocasionados en el edificio por vicios o defectos de construccion.

Conforme a la citada Ley de Ordenacion de la Edificacion, los agentes que intervengan en el
proceso constructivo responderan frente a los propietarios durante diez afios de los vicios
estructurales del edificio, durante tres afos de los vicios que afecten a la habitabilidad de los
edificios, y durante un afio respecto de los vicios que afecten a los elementos de terminacién o
acabado.

La actividad promotora puede dar lugar a que se emprendan acciones judiciales por causa de
materiales utilizados y defectos en viviendas vendidas, incluidos los posibles defectos derivados
de acciones de terceros contratados por la promotora inmobiliaria. Aunque GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE procura que en todo momento los materiales utilizados en la
construccion de las promociones cumplan con la normativa vigente, existe la posibilidad de que
cambios en la normativa prohiban la utilizacién o existencia de determinados materiales como
elementos constructivos de las promociones y de que se inicien reclamaciones por ello. La
defensa ante dichas reclamaciones podria implicar la asuncién de costes adicionales para
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE y una eventual responsabilidad por dafios, incluidos los
personales.

El ordenamiento juridico intenta que los afectados puedan exigir responsabilidades a cualquiera
de las empresas y profesionales que intervienen en la construccién de sus viviendas. Alun cuando
el promotor inmobiliario tuviera que responder frente al adquirente de una vivienda, podria a su
vez exigir responsabilidades a otras empresas o profesionales que hubieran participado en las
obras de disefo y construccion.

2.3. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE puede no tener éxito en el desarrollo de
su estrategia de negocio

Dados los riesgos a los que esté expuesto y las incertidumbres inherentes a su negocio, GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE no puede asegurar que pueda implementar con éxito su estrategia de
negocio. En caso de que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no alcanzase sus objetivos
estratégicos o los resultados inicialmente esperados, su negocio, su situacién financiera y sus
resultados podrian resultar adversamente afectados (tal vez de forma significativa). El alcance y
cumplimiento de sus objetivos estratégicos estan sometidos, entre otros factores de riesgo, a los
citados en el apartado numero 1 anterior, relativo a los factores de riesgo de cada una de las
areas de actividad desarrolladas por el Grupo.
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2.4. Riesgos inherentes a la expansion internacional

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE opera actualmente tanto en territorio nacional como
internacional, si bien proyecta expandir significativamente en este Gltimo ambito sus actividades a
lo largo de los préximos afos. A cierre del ejercicio 2008, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
obtenia un 14% de cifra de negocio consolidado fuera de Espafia. Operar en mercados
internacionales expone al Grupo a varios riesgos, entre ellos:

¢ La interrupcion de la actividad por, entre otras razones, huelgas, paradas de trabajo, protestas o
desobediencias civiles e injerencias politicas.

¢ Restricciones en el movimiento de fondos, limitaciones en la repatriacién de fondos o
expropiacién de activos.

¢ Acceso limitado a los mercados por un periodo de tiempo limitado.

e El cambio y consiguiente dificultad en el cumplimiento de leyes y reglamentos de los diferentes
paises, incluyendo la legislacion fiscal y laboral.

e Acciones restrictivas adoptadas por los gobiernos locales, incluyendo la imposicién de
aranceles y limitaciones a las importaciones o las exportaciones.

En la medida que el negocio internacional se vea afectado por condiciones econémicas, sociales
y politicas adversas dificiimente predecibles, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE podria
experimentar interrupciones en la ejecucidon de los proyectos y, como consecuencia pérdidas,
pudiendo reducir considerablemente los ingresos y beneficios del Grupo.

2.5. Exposicion al riesgo de tipo de cambio

La moneda en la que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE elabora su informacion interna y
contabilidad es el euro. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE firma numerosos contratos o incurre
en sustanciales costes denominados en monedas distintas al euro y puede suceder que GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE no sea capaz de emparejar ingresos con costes denominados en las
mismas monedas y que el tipo de cambio de estas monedas con respecto al euro varie
sustancialmente. Estas variaciones pueden tener un impacto adverso en el valor atribuido por el
Grupo a la cartera y en los ingresos futuros del Grupo. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
procura reducir al minimo su exposicion a tales riesgos de tipo de cambio con instrumentos de
cobertura del mercado financiero. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no puede asegurar que
sea siempre capaz de cubrir los riesgos de tipo de cambio.

Ademas, determinadas companias del Grupo en el extranjero elaboran sus estados contables en
monedas distintas al euro. En el proceso de consolidacién de las cuentas del Grupo, las
variaciones en el tipo de cambio de esas monedas con respecto al euro pueden generar ingresos
y gastos derivados de la conversidén a euros de los activos, pasivos, ingresos y gastos. GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE no puede asegurar que sea siempre capaz de cubrir los riesgos de
tipo de cambio en la conversion.
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2.6. Riesgos derivados de los tipos de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos pasivos que
devengan un tipo de interés. Para aminorar el impacto de fluctuaciones al alza de los tipos de
interés, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene contratados productos para su cobertura a
partir de un determinado nivel del tipo de interés, reduciendo de este modo el impacto tanto en el
patrimonio como en el resultado. Sin embargo, ante tipos de interés bajos, tanto el patrimonio
como el resultado se podria ver afectado por el impacto adverso de los productos de cobertura.

2.7. La adjudicacion, desarrollo y ejecucion de nuevos proyectos pueden quedar
afectados por la incapacidad de obtener financiacion en términos satisfactorios
para GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE necesita disponer de importantes recursos financieros para
seguir creciendo y desarrollando su negocio. La capacidad de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE de obtener financiacién dependera de un gran nimero de factores, algunos de los cuales
no estan bajo el control de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, entre los que se incluyen las
condiciones econémicas generales, la disponibilidad del crédito en las instituciones financieras o
la politica monetaria de la Unién Europea. Las actuales condiciones adversas en el mercado de
crédito podrian resultar en la no obtencién de financiacion o su obtencion en condiciones
desfavorables, lo cual podria limitar la capacidad de crecimiento del negocio de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE vy tener un efecto adverso en los resultados de explotacién y en la
situacién financiera del Grupo, asi como podria implicar, en su caso, la necesidad de realizar
inversiones adicionales no previstas actualmente en el plan de negocios de la Sociedad,
incrementando el coste de capital de los proyectos, y perjudicando por tanto su rentabilidad, asi
como pudiendo generar tensiones de tesoreria o incluso desequilibrios financieros no previstos al
alterar la posicién financiera del Grupo prevista o planificada.

Asimismo, la Sociedad esté obligada al mantenimiento de determinados ratios financieros, cuyo
incumplimiento produciria un supuesto de vencimiento anticipado del acuerdo de refinanciacion
(ver apartado 10.3.1 del Documento Registro) y todas las cantidades debidas en virtud de dicho
acuerdo podran ser declaradas vencidas y exigibles por las entidades financiadoras. En este
sentido, la primera revision de los ratios financieros sera con referencia al cierre de 30 de junio de
2009 y la sociedad estima que se cumpliran a dicha fecha.

2.8. Reduccion de los margenes futuros como consecuencia de la revalorizacién
de activos de las sociedades absorbidas

Como consecuencia de que la operacién de compra del Grupo Parquesol por parte de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE se realizé por un precio superior al valor tedrico contable consolidado
de la participacion comprada, y tratandose de una participacién que se consolida en GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE por el método de integracion global, el coste de los activos
inmobiliarios del Grupo cuya procedencia fuera el Grupo Parquesol se vio revalorizado en el
momento de la primera consolidacién de dicha participacion financiera, quedando registrados por
un importe que, en todo caso, se situd por debajo de su valor de mercado en dicha fecha.

Adicionalmente, y en virtud de la operacién de fusion aprobada en el ejercicio 2008, y que se ha
completado en el mes de julio de 2009, entre la sociedad dominante y una serie de sociedades
entre las que se encuentra Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, S.A., el importe del incremento de
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valoracion de activos que se ponia de manifiesto en el consolidado del Grupo, aflorara en los
libros individuales de la Sociedad.

Dichos activos constituiran parte de la aportacion no dineraria que realice la sociedad dominante
en la operacion de ampliacién de capital por aportacién de rama de actividad acordada por la
Junta General Extraordinaria de Accionistas de su filial “San José Desarrollos Inmobiliarios, S.A.”,
antes denominada “Inmobiliaria Udra, S.A.” con fecha 19 de septiembre de 2008, que se tiene
previsto completar a principios del ejercicio 2010.

Durante el mes de enero de 2008, de acuerdo con lo establecido en la NIIF 3 “Combinaciones de
negocios”, que establece que los valores razonables de los activos adquiridos pueden revisarse
hasta un afio después de la fecha de compra, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha realizado
una nueva asignacion de la plusvalia pagada en la adquisicion del control sobre Parquesol
Inmobiliaria y Proyectos, S.A. en 2007, en base a una mejor informacion acerca de los activos y
pasivos adquiridos en la citada combinacién de negocios, quedando del siguiente modo:

Miles de
Euros
Activos no corrientes 80.289
Activos corrientes 591.882
Impuesto diferido (99.611)
Revalorizacion neta de los activos 572.560
Parte atribuible a accionistas minoritarios (231.844)
Parte atribuible a la sociedad dominante 340.716

En la asignacion resultante, se ha procedido a repartir la totalidad de la diferencia existente de
una forma integra entre los activos inmobiliarios (activos no corrientes y corrientes), sin haberse
entendido oportuno asignar cantidad alguna a mayor fondo de comercio.

Durante el ejercicio 2008, derivado de las ventas de activos inmobiliarios del Grupo Parquesol, se
ha dado de baja un mayor coste de los activos (menor resultado de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE en el ejercicio 2008) por importe de 21,6 millones de euros. Adicionalmente, el ejercicio
2008 se ha reducido el valor de la diferencia asignada por un mayor importe de las
amortizaciones y de las provisiones dotadas en el Grupo, por importe de 29,3 millones de euros.
El impuesto diferido afecto a ambos efectos, y que se ha dado de baja en el ejercicio 2008,
asciende a 7,5 millones de euros.

El importe resultante tras las mencionadas reversiones, constituird en un futuro, cuando se
realicen dichos activos frente a terceros (o via mayor importe de las amortizaciones y/o
provisiones del Grupo), una reduccién del resultado del Grupo con respecto al que se hubiera
puesto de manifiesto en el Grupo Parquesol previo a la operacién de compra por parte de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE.

2.9. Riesgo asociado a la licitacion, estimacion de costes erronea y otras
incidencias en los contratos y proyectos del Grupo

Los clientes, tanto la Administracion como el cliente privado, adjudican los contratos generalmente
después de un proceso competitivo en el que se consideran tanto la calidad del servicio, la
capacidad tecnolégica, el rendimiento, el personal y la reputacion y experiencia a la hora de la
toma de decisiones como, sobre todo, el precio. En funcion de estos aspectos asi como de otras
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condiciones fijadas por el propio cliente en el proceso de licitacion, GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE elabora la oferta competitiva, partiendo de una previsién de costes a la que se aplica el
margen de beneficio correspondiente. Si la estimacién de costes de un determinado contrato es
inexacta, o si no se consigue ejecutar el proyecto dentro del presupuesto, los excesos de coste
pueden hacer que el proyecto sea menos rentable de lo esperado o generar pérdidas para
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, pudiendo tener un impacto significativo adverso en los
resultados de explotacion y en la situacién financiera del Grupo.

Muchas de las circunstancias inherentes a los contratos pueden escapar del control de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, pudiendo afectar a la capacidad de ésta de finalizar el proyecto
dentro del presupuesto o de acuerdo con el calendario inicial. Asi por ejemplo, bajo los contratos
de precio fijo 0 a “tanto alzado” (incluyendo los que se refieren a grandes proyectos de ingenieria,
aprovisionamiento y construccién), GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, presta servicios y hace
suministros de equipos a un precio fijo. Si la estimacién de costes para un determinado contrato
es inexacta, o si no se consigue ejecutar el proyecto dentro del presupuesto, los excesos de coste
pueden hacer que el proyecto sea menos rentable de lo esperado o generar pérdidas para
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE. Debido a que la cartera de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE consta de un numero reducido de grandes proyectos, conforme a lo expuesto
anteriormente, las estimaciones de costes o los sobrecostes en un contrato concreto pueden
tener un impacto significativo adverso en los resultados de explotacion y la situacién financiera del
Grupo.

Los proyectos implican generalmente un disefio e ingenieria complejos, la adquisicién de gran
cantidad de equipamiento y material y la gestién de la construccién. Muchos proyectos se
extienden en el tiempo desde la adjudicacion inicial a la conclusion y, durante ese tiempo pueden
surgir problemas en el disefio, la ingenieria del proyecto o en el suministro del equipamiento, o
pueden producirse cambios en el calendario de ejecucién u ocurrir cualquier otra causa que
pudiera dar lugar a interrupciones o retrasos. Ademas, durante el tiempo de ejecucion de los
proyectos el precio de las materias primas puede variar sustancialmente encareciendo la compra
de equipos y materiales.

2.10. Incertidumbre en cuanto al cumplimiento de la politica de dividendos

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha asumido diversas obligaciones bajo el contrato de
financiacién firmado con un sindicato de entidades financieras el 21 de abril de 2009. En virtud de
dichos compromisos GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE debe destinar sus flujos monetarios al:
(a) pago de principal e intereses de la deuda financiera, (b) desarrollo normal de su actividad o la
reinversion en el negocio y, () en su caso, si obtuviese ingresos extraordinarios por la venta de
activos, a la amortizacién anticipada de la deuda financiera o a la reinversién en determinadas
ramas de actividad de su negocio.

Atendidas dichas obligaciones, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, podra repartir dividendos,
previa autorizacion de las entidades financieras acreditantes bajo el Contrato de Financiacion.

Como consecuencia de lo anterior, la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de
la Sociedad de fecha 30 de junio de 2009 acordd la aplicacidén del beneficio del ejercicio 2008 a la
cuenta de “Reservas Voluntarias”. Para el ejercicio 2009, es previsible que este criterio de
aplicacién del resultado se mantenga. La fecha a partir de la cual las nuevas acciones emitidas
como consecuencia de la Fusién otorgaran el derecho a participar en las ganancias de la
Sociedad (en su condicion de sociedad absorbente) sera el 1 de enero de 2008. A fecha actual no
existen dividendos acordados ni pendientes de distribuir.
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2.11. Riesgo asociado a las asociaciones, consorcios, UTEs o “joint ventures”

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE frecuentemente concierta asociaciones, consorcios, uniones
temporales de empresa (UTEs) o “joint ventures” como parte del negocio para presentar ofertas
conjuntas o ejecutar proyectos. El éxito de estas asociaciones depende, en gran medida, del
cumplimiento satisfactorio por parte de los socios de sus obligaciones. Bajo estas circunstancias,
puede ser que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tenga que realizar inversiones adicionales y
prestar servicios no previstos para asegurar la prestacién de los servicios contratados. Si los
socios no pueden cumplir satisfactoriamente sus obligaciones como consecuencia de sus
dificultades financieras u otras, dicha asociacion puede no realizar o cumplir con sus obligaciones
frente al cliente, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE podria tener que responsabilizarse de ese
incumplimiento frente al cliente o podrian surgir nuevas obligaciones financieras y operativas para
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE que podrian dar lugar a menores beneficios o, en algunos
casos, a pérdidas significativas.

2.12. Dependencia de determinado personal clave

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE depende en todo momento de los servicios continuados de
su personal directivo o ejecutivo clave. Por lo que una eventual pérdida de personal ejecutivo
clave, o la incapacidad de atraer o desarrollar una nueva generacién de personal directivo clave,
podrian ocasionar que los resultados de explotacion y la situacion financiera del Grupo se vieran
afectados negativamente.
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3. FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LAESTRUCTURA DEL ACCIONARIADO
3.1. Riesgos derivados de la existencia de un nucleo de control accionarial

Tras la Fusion, D. Jacinto Rey Gonzalez es titular, directa o indirectamente, de una participacién
del 52,97% en GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE y, en consecuencia, podra decidir todos los
acuerdos que requieran ser aprobados por la mayoria del capital social, incluida la distribucién de
dividendos, la eleccion de consejeros, aumentos o reducciones de capital y modificaciones de los
Estatutos Sociales, asi como sobre la gestién cotidiana de las operaciones, pudiendo limitar un
posible cambio de control sobre la Sociedad. Los intereses de D. Jacinto Rey Gonzéalez podrian
diferir significativamente de aquéllos de los restantes accionistas.

3.2. Conflicto de intereses en operaciones con partes vinculadas

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha realizado operaciones con sus principales accionistas,
sus filiales y otras partes vinculadas, y podria seguir haciéndolo en el futuro. GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE considera que todas sus operaciones con partes vinculadas se han
negociado en condiciones de mercado. No obstante, no puede garantizarse que no hubiera sido
posible obtener mejores condiciones con terceros.

3.3. Delegacion de facultades en el Presidente y Consejero Delegado

Desde el punto de vista técnico se ha considerado recomendable, por el papel significativo que
ostentan en la gestién diaria de la Sociedad, delegar en el Presidente (D. Jacinto Rey Gonzalez) y
en los dos Consejeros Delegados Solidarios (D. Jacinto Rey Gonzélez y D. Miguel Zorita Lees)
todas las facultades del Consejo de Administracion, salvo las indelegables, en contra de lo
previsto en el articulo 7° del Reglamento del Consejo de Administracion. Como consecuencia de
lo anterior la Sociedad incumple la Recomendacién 82 del Cédigo Unificado de Buen Gobierno,
que aconseja que sean indelegables determinadas competencias atribuidas al Consejo de
Administracion. No obstante, el Reglamento del Consejo de Administracién reserva, con efectos
internos, al pleno del Consejo de Administracion las decisiones previstas en los apartados (a) y (c)
de la citada Recomendacion 82.
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4. FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES

4.1. Inexistencia de un mercado previo para las acciones de GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE

En la actualidad no existe un mercado en el que se negocien las acciones de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha solicitado la admisién a
negociacién de sus acciones en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, y espera que
se negocien en el Sistema de Interconexién Bursatil de las Bolsas Espanolas el dia 20 de julio de
2009. Por otra parte, aunque las acciones se admitan a negociacion en las Bolsas de Valores
espafolas, no puede asegurarse que se vaya a desarrollar y mantener una negociaciéon activa de
las acciones una vez admitidas a negociacion.

4.2, Limitada distribucion y liquidez de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE

Los accionistas representados en el Consejo de Administracién de la Sociedad ostentan, en su
conjunto, la titularidad de 34.805.552 acciones, lo que supone un 53,53% del capital social. Por lo
tanto, actualmente hay 30.220.531 acciones, representativas del 46,47% del capital social, en
manos de accionistas que no estan representados en el Consejo de Administracion. Por otra
parte, 14.945.840 acciones, representativas del 22,98% del capital social, son titularidad de
accionistas cuya participacion en el capital social de la Sociedad es inferior al 3%.

La Sociedad se ha comprometido a aumentar, en un plazo no superior a un ano desde la fecha de
admision a negociacion de sus acciones, la distribucion de éstas hasta que, al menos, el 25% de
las mismas esté en manos del publico conforme a lo establecido en el articulo 9.7 del Real
Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, asi como a adoptar las medidas necesarias para que las
acciones de Grupo Empresarial San José alcancen unos niveles adecuados de liquidez,
distribucion y frecuencia de negociacion. El Consejo de Administracion, reunido el 25 de junio de
2009 con la asistencia, presentes o representados, de la totalidad se sus miembros, aprobé por
unanimidad el compromiso anterior.

Dentro de los accionistas que tienen representacion en el Consejo de Administracién, existe un
accionista, D. Jacinto Rey Gonzéalez que tiene una participacion del 52,97%.

Por otra parte, a fecha de registro del presente Folleto, existe un nimero no identificado de
accionistas no representados en el Consejo de Administracion (que provenian de PARQUESOL
INMOBILIARIAY PROYECTOS, S.A. con anterioridad a la Fusién) cuya participacion individual es
inferior al 3% y que ostentan en su conjunto un 5,55% del capital social. Finalmente, existe un
accionista, Caja de Ahorros Municipal de Burgos, (que provenia de PARQUESOL INMOBILIARIA
Y PROYECTOS, S.A. con anterioridad a la Fusién) que ostenta el 1,79% del capital social.

La Junta General de la Sociedad celebrada el 30 de junio de 2009 acord6 delegar en el Consejo
de Administracion de la Sociedad, en la forma mas amplia posible en Derecho, y de conformidad
con lo dispuesto en el Articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas, la facultad de
aumentar el capital social, en una o varias veces y en cualquier momento, dentro del plazo
méximo de cinco anos contado desde la fecha de aprobacién del mencionado acuerdo de Junta y
sin necesidad de convocar Junta General ni acuerdo posterior de ésta, hasta un importe
equivalente a la mitad del capital social a fecha del acuerdo, mediante la emision de nuevas
acciones ordinarias, privilegiadas o de cualquier otro tipo de los permitidos por la Ley, incluyendo
acciones rescatables, con o sin prima de emisidn, con o sin voto, consistiendo su contravalor en
aportaciones dinerarias, pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de capital y las
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caracteristicas de las acciones, asi como ofrecer libremente las nuevas acciones que no fueran
suscritas en el plazo o plazos de ejercicio del derecho de suscripcion preferente.

Asimismo, se faculté al Consejo de Administraciéon para que, en caso de suscripcién incompleta,
pueda establecer que el capital social quede aumentado sé6lo en la cuantia de las suscripciones
efectuadas y para dar nueva redaccién al articulo de los Estatutos Sociales referido al capital
social.

Igualmente, se autoriz6 al Consejo de Administracidn para excluir, total o parcialmente, el derecho
de suscripcién preferente en relacién con las emisiones de acciones objeto de la delegacion
referida, al amparo de lo dispuesto por el articulo 159.2 y concordantes de la Ley de Sociedades
Andnimas, siempre que el interés de la Sociedad asi lo exija y concurran los demas requisitos
legalmente establecidos para ello. .

4.3. Precio de mercado de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE

El primer precio al que se negocien las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no sera
igual al precio de cierre de la accion de PARQUESOL INMOBILIARIA'Y PROYECTOS, S.A. el
ultimo dia de su negociacién en mercado. En concreto, el precio de referencia para la admision a
negociacion de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE estara en funcién de la
ecuacion de canje aprobada para las acciones de PARQUESOL INMOBILIARIAYY PROYECTOS,
S.A. Sin embargo, la compra o venta de un nimero sustancial de acciones, o la percepcion por el
mercado de que dicha compra o venta podria tener lugar, podrian afectar sustancialmente al
precio de cotizacién de las acciones.

4.4, Volatilidad del precio de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE

El precio de mercado de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE puede ser volatil.
Factores como las fluctuaciones en los resultados operativos de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE o de sus competidores, publicidad negativa, cambios en las recomendaciones de los
analistas bursatiles sobre la Sociedad o, en general, sobre el sector de actividad en el que
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE opera y en la situacién de la economia en general o de los
mercados financieros, podrian tener un efecto material adverso en el precio de mercado de las
acciones.

Por otra parte, a lo largo de los ultimos meses, los mercados de valores en Esparia y en el resto
del mundo han sufrido una importante volatilidad en los precios y los volimenes de negociacién.
Esta volatilidad podria tener graves efectos en el precio de mercado de las acciones de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, con independencia de sus resultados de explotacién y situacion
financiera.
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lll. DOCUMENTO DE REGISTRO (Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y
Anexo | del Reglamento (CE) n2 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004)

1 PERSONAS RESPONSABLES

1.1 Todas las personas responsables de la informacion que figura en el documento de
registro y, segun los casos, de ciertas partes del mismo, con, en el ultimo caso, una indicacion
de las partes. En caso de personas fisicas, incluidos los miembros de los dorganos de
administracion, de gestion o de supervision del emisor, indicar el nombre y el cargo de la
persona; en caso de personas juridicas, indicar el nombre y el domicilio social

D. Miguel Zorita Lees, en nombre y representacion de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.,
anteriormente denominada UDRA, S.A. (la “Sociedad”) en su condicién de Consejero Delegado y
especialmente autorizado al efecto en virtud del acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion
de la Sociedad de fecha 25 de junio de 2009, asume la responsabilidad de la totalidad de la
informacién contenida en el documento de registro (el “Documento de Registro”), la cual ha sido
redactada de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento (CE) n® 809/2004 de la Comisién de 29
de abril de 2004.

A los efectos del presente Documento de Registro, a la Sociedad y al grupo de sociedades que
forman parte de su grupo se les denominara, conjuntamente, como “GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE” 0 el “Grupo”.

1.2 Declaracion de los responsables del documento de registro que asegure que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida
en el documento de registro es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre
en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido. Segun proceda, una declaracion de
los responsables de determinadas partes del documento de registro que asegure que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién contenida
en la parte del folleto del que sean responsables es, segun su conocimiento, conforme a los
hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido

D. Miguel Zorita Lees, como responsable del presente Documento de Registro, asegura que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién contenida en el
mismo es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisiéon que
pudiera afectar a su contenido.
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2 AUDITORES DE CUENTAS

2.1 Nombre y direccion de los auditores del emisor para el periodo cubierto por la
informacion financiera histodrica (asi como su afiliacion a un colegio profesional)

Deloitte, S.L., con domicilio en Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Madrid, con C.I.F. B-79104469, inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 13.650, Folio 188, Seccion 8, Hoja M-54414, Inscripcion
96, y con numero S-0692 de inscripcion en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas ha auditado
las cuentas anuales individuales y consolidadas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008. Las cuentas
anuales individuales auditadas de los ejercicios 2006, 2007 y 2008 estan preparadas conforme los
Principios Contables Generalmente Admitidos en Esparia (“PCGA”), mientras que las cuentas anuales
consolidadas auditadas de los ejercicios 2006, 2007 y 2008 estan preparadas conforme a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (“NIIF”).

2.2 Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han sido
redesignados durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica,
proporcionaran los detalles si son importantes

Los auditores no han renunciado, ni han sido apartados de sus funciones ni han dejado de ser
redesignados durante el periodo cubierto por la informacidn financiera histérica.

En este sentido, los auditores han sido reelegidos en la Junta General de Accionistas de la Sociedad
celebrada el 30 de junio de 2009, como Auditores de Cuentas tanto de la Sociedad como del Grupo
Consolidado, para el ejercicio social comprendido entre el 1 de enero de 2009 y el 31 de diciembre de
2009.
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3

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

El presente Documento de Registro incorpora informacion extraida de los siguientes documentos:

(i)

(ii)

(i)

3.1

Estados financieros intermedios consolidados no auditados de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE cerrados a 31 de marzo de 2008 y 2009, preparados segtin normas NIIF, aprobados por
el Consejo de Administracion de la Sociedad en su reunién del 26 de mayo de 2009.

Cuentas anuales consolidadas auditadas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE vy
sociedades dependientes para los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006, 2007 y
2008, respectivamente, preparadas segun normas NIIF.

La operacién de OPA formulada por el Grupo sobre las acciones de la sociedad Parquesol
Inmobiliaria y Proyectos, S.A. se liquidd durante los primeros dias del mes de enero de 2007,
incorporandose el Grupo Parquesol a las cuentas anuales consolidadas del Grupo San José,
mediante el método de integracién global, a partir de dicho ejercicio. Dicho acontecimiento
debe tenerse en consideracion al analizar la comparabilidad de la informacion del Grupo
referida al ejercicio 2006 frente a la de los ejercicios 2007 y 2008, sin que haya sido necesario
realizar estados financieros pro-forma.

Cuentas anuales individuales auditadas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A. (antes
UDRA, S.A.) para los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008,
respectivamente, preparadas conforme a los PCGA.

Informacion financiera historica seleccionada relativa al emisor, que se presentara para

cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica, y cualquier
periodo financiero intermedio subsiguiente, en la misma divisa que la informacion financiera

3.1.1 Balances de situacion consolidados

A continuacién se presenta un cuadro con las principales magnitudes de los balances consolidados
de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE y sociedades dependientes de los ejercicios 2006 a 2008:
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Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)

Estados financieros anuales

ACTIVO 31.12.08 31.12.07 31.12.06

Fondo de comercio y otros activos
intangibles 17175 61.356 17.900
Inmovilizado material 108.088 174.758 61.331
Inversiones inmobiliarias 465.240 405.341 -
Activos financieros no corrientes 72.980 106.450 73.833
Otros activos no corrientes 50.747 37.480 3.338
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 714.230 785.385 156.402
%sobre total activo 22,7% 25,1% 11,4%
Existencias 1.451.887 1.292.661 317.193
Deudores 835.774 823.472 773.702
Otros activos financieros corrientes 6.411 122.784 50.299
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 143.791 106.208 71.365
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 2.437.863 2.345.125 1.212.559
%sobre total activo 77,3% 74,9% 88,6%
TOTAL ACTIVO 3.152.093 3.130.510 1.368.961

(*) Previamente al cambio de denominizacién social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)

Estados financieros anuales

PASIVO 31.12.08 31.12.07 31.12.06
Patrimonio neto atribuible a los accionistas
de la sociedad dominante 161.946 202.420 197.705
Intereses minoritarios 273.286 370.824 83.338
TOTAL PATRIMONIO NETO 435.232 573.244 281.043
%sobre total pasivo 13,8% 18,3% 20,5%
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros no corrientes 864.527 978.755 7.277
Otros pasivos no corrientes 123.815 175.523 21.557
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 988.342 1.154.278 28.834
%sobre total pasivo 31,4% 36,9% 2,1%
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros corrientes 871.412 440.041 215.647
Otros pasivos corrientes 857.107 962.947 843.437
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 1.728.519 1.402.988 1.059.084
Y%sobre total pasivo 54,8% 44.8% 77,4%
TOTAL PASIVO 3.152.093 3.130.510 1.368.961

(*) Previamente al cambio de denominizacién social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes

46

Documento de Registro



Datos en Miles de Euros

PRINCIPALES PARAMETROS Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes

CONSOLIDADOS 31.12.08 31.12.07 31.12.06
Capital circulante 709.344 942.137 153.475
Existencias 1.451.887 1.292.661 317.193
Capital circulante sin existencias -742.543 -350.524 -163.718
Deuda Financiera Neta / Patrimonio neto (%) 368,3% 211,6% 40,1%
Deuda Financiera Neta / Pasivo (%) 50,9% 38,8% 8,2%

El importe del capital circulante sin tener en cuenta las existencias resulta negativo debido,
principalmente, a que como pasivo corriente se esté registrando la deuda financiera afecta a los
activos corrientes, en especial la afecta a las promociones inmobiliarias. El importe de la deuda
financiera afecta a existencias inmobiliarias asciende a 339.404, 132.308 y 24.344, en los ejercicios
2008, 2007 y 2006, respectivamente.

Sin tener en cuenta las existencias, ni la deuda financiera afecta a éstas, el importe del capital
circulante seria -403.139, -218.216 y -139.374 miles de euros, en los ejercicios 2008, 2007 y 2006,
respectivamente.

El volumen total de activos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE experimenta un incremento
significativo en el ejercicio 2007 y 2008 en relacion con el ejercicio 2006. Este incremento se debe
principalmente a la integracion del Grupo Parquesol, como consecuencia de la compra del 50,78% del
capital social de la sociedad “Parquesol, Inmobiliaria y Proyectos, S.A.”, sociedad dominante del
Grupo Parquesol. Dicha situacién de dominio se alcanz6 a partir de la liquidacion de la OPA (oferta
publica de adquisicion) que la sociedad Udramed, S.L.U. lanzé sobre el Grupo Parquesol, y cuya
liquidacién se produjo el 9 de enero de 2007.

Grupo Parquesol aporta a GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, a fecha 31 de diciembre de 2008, un
volumen total de activos por importe de 1.020,1 millones de euros. Dichos activos se integran en
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a su valor razonable. A 31 de diciembre de 2008, el importe de la
revalorizacién registrada en los estados financieros consolidados asciende a 614,1 millones de euros.

La variacién habida en el ratio “Deuda Financiera Neta / Pasivo”, que pasa de representar un 8,2% en
2006, al 38,8% y 50,9% en los ejercicios 2007 y 2008, respectivamente, est4d ocasionada
principalmente por dos motivos: a) en el ejercicio 2007 se produjo por primera vez la integracion del
Grupo Parquesol. El ratio de apalancamiento en este Grupo era el 50,4% en el ejercicio 2006 vy el
57,9% y 63,9% en 2007 y 2008, respectivamente; b) GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE realizé la
compra del Grupo Parquesol parcialmente apalancada, suscribiendo un préstamo sindicado por
importe total de 466 millones de euros.

Se produce un incremento significativo del capital circulante del Grupo, pasando de representar 153
millones en 2006, a 942 y 709 millones de euros en 2007 y 2008, respectivamente. Este incremento
se debe, principalmente, a las existencias inmobiliarias que aporta el Grupo Parquesol.

3.1.2 Cuentas de resultados consolidadas

El detalle de las principales magnitudes de las cuentas de resultados consolidadas de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE de los ejercicios 2006 a 2008, es el siguiente:
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Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)

Estados financieros anuales

CUENTA DE RESULTADOS 31.12.08 31.12.07 31.12.06
Cifra de negocios 1.349.705 1.559.945 1.311.113
Otros ingresos de explotacién ) 31.984 8.130 431
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 1.381.689 1.568.075 1.311.544
Variacion de existencias de producto en
curso y terminado 53.038 -51.511 54.922
Aprovisionamientos y otros gastos externos -1.172.986 -1.163.539 -1.099.359
Gastos de personal -179.617 -196.577 -181.832
Dotacion a la amortizacion y variacion de
las provisiones -91.299 -6.870 -8.493
RESULTADO DE EXPLOTACION -9.175 149.578 76.782
RESULTADO ORDINARIO -93.203 100.708 84.762
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -99.592 103.967 81.095
Impuesto sobre las ganancias 30.962 -46.661 -24.450
RESULTADO DEL EJERCICIO -68.630 57.306 56.645
(*) Previamente al cambio de denominizacion social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes
Datos en Miles de Euros
Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes
PRINCIPALES RATIOS Estados financieros anuales
CONSOLIDADOS 31.12.08 31.12.07 31.12.06
EBITDA (1) 82.124 156.448 85.275
% sobre Cifra de Negocio 6,1% 10,0% 6,5%
EBIT (2) -9.175 149.578 76.782
% sobre Cifra de Negocio -0,7% 9,6% 5,9%
Resultado Ordinario -93.203 100.708 84.762
% sobre Cifra de Negocio -6,9% 6,5% 6,5%
Resultado del ejercicio -68.630 57.306 56.645
% sobre Cifra de Negocio -5,1% 3,7% 4,3%
Resultado del ejercicio atribuido a la Soc.Dominante -46.359 34.457 40.976
Ndmero de acciones de la Soc.Dominante 218.640 218.640 218.640
Beneficio por accién (3) -212,0 157,6 187,4
ROE (4) -15,8% 10,0% 20,2%

Los datos por accion estan calculados sobre la base del nimero de acciones anterior al split de 200x1.

(1) EBITDA: resultado de explotacién, sin tener en cuenta el efecto de las amortizaciones y provisiones o deterioros del
ejercicio.

(2) EBIT: resultado antes de gastos e ingresos financieros y del efecto impositivo del ejercicio.

(3) Beneficio por accion: resultado del ejercicio correspondiente a cada accion de la Sociedad dominante.

(4) ROE: resultado del ejercicio sobre el volumen del patrimonio neto al cierre del ejercicio.

Debido a que la fecha de liquidacion de la OPA sobre Parquesol fue el dia 9 de enero de 2007, y
teniendo en consideracion la escasa materialidad de las operaciones y resultados realizados por el
Grupo Parquesol en los primeros dias del ejercicio 2007, previos a la fecha de liquidacion, en las
cifras consolidadas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE correspondientes al ejercicio 2007 se
integran el 100% de las operaciones realizadas en dicho ejercicio por las sociedades que componen
el Grupo Parquesol, asi como los resultados obtenidos de éstas.

En el ejercicio 2008, el nivel de actividad del GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE permanece
relativamente estable con respecto a la cifra obtenida en el ejercicio 2006, produciendo un incremento
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del 5,35% con respecto al dicho ejercicio. En el ejercicio 2007 se integrd en el Grupo, por primera
vez, el volumen de negocio del Grupo Parquesol, cuyos ingresos ordinarios ascendieron a 182,3
millones de euros. En 2008, el volumen de negocio aportado por el Grupo Parquesol al GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE ha ascendido a 101,9 millones de euros, un 44% menos que en el
ejercicio 2007.

3.1.3 Informacion por segmentos

A continuacién se presentan los ingresos y el margen bruto de cada una de las lineas de actividad o
segmentos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, para los ejercicios 2007 y 2008:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes

INGRESOS Y MARGENES Estados financieros anuales

POR LINEA DE NEGOCIO 2.008 2.007 2.006
Actividad de Construccion 1.155.154 1.230.533 1.112.028
%sobre el total 85,6% 78,9% 84,8%
Actividad Energética / Industrial 91.049 94.595 107.538
%sobre el total 6,7% 6,1% 8,2%
Actividad Inmobiliaria 139.133 246.516 45.885
%sobre el total 10,3% 15,8% 3,5%
Actividad Comercial 15.743 13.320 64.350
Y%sobre el total 1,2% 0,9% 4,9%
Otros -51.374 -25.019 -18.688
%sobre el total -3,8% -1,6% -1,4%
TOTAL CIFRA DE NEGOCIOS 1.349.705 1.559.945 1.311.113
Actividad de Construccion 35.872 46.053 66.870
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,1% 3,7% 6,0%
Actividad Energética / Industrial -2.443 1.143 -1.715
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -2,7% 1,2% -1,6%
Actividad Inmobiliaria -80.870 89.938 12.750
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -58,1% 36,5% 27,8%
Actividad Comercial 2.221 6.076 51
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 14,1% 45,6% 0,1%
Otros 36.045 6.368 -661
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -70,2% -25,5% 3,5%
TOTAL RESULTADO DE EXPLOTACION -9.175 149.578 77.295
-0,7% 9,6% 5,9%
Actividad de Construccion 41.749 50.474 69.275
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,6% 4.1% 6,2%
Actividad Energética / Industrial -5.273 -1.658 -4.185
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -5,8% -1,8% -3,9%
Actividad Inmobiliaria -144.886 75.226 17.325
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -104,1% 30,5% 37,8%
Actividad Comercial 2.334 5.715 -286
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 14,8% 42,9% -0,4%
Otros 6.484 -25.790 -1.034
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -12,6% 103,1% 5,5%
TOTAL RESULTADO ANTES -99.592 103.967 81.095
DE IMPUESTOS 7,4% 6,7% 6,2%

La principal actividad del Grupo es la Construccién, representando el 86% de la cifra de negocio total.
Asimismo, el 18,6% del total de la actividad se lleva a cabo en mercados internacionales, siendo ésta,
en su mayor parte, actividad de construccién. En concreto, del total de construccion, el 80,7% se lleva
a cabo en el ambito nacional, y el 19,3% en paises como Portugal, Argentina, Perl, Republica
Dominicana, Panamé y EE.UU.
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3.2 Si se proporciona informacion financiera seleccionada relativa a periodos intermedios,
también se proporcionaran datos comparativos del mismo periodo del ejercicio anterior, salvo
que el requisito para la informacion comparativa del balance se satisfaga presentando la
informacion del balance final del ejercicio

Los estados financieros del Grupo correspondientes al primer trimestre del ejercicio 2009 y 2008, son
los siguientes:

ACTIVO 31/03/2009 31/03/2008 PASIVO 31/03/2009 31/03/2008
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Inmovilizado intangible 17.314 16.289 | Capital social 1.312 1.312
Inmovilizado material 110.001 181.308 | Prima de emision 7.838 7.838
Inversiones inmobiliarias 465.401 346.714 | Reservas 184.106 206.268
i en emp i vy i j 66.243 73.861 | Diferencias de conversion (8.452) (5.126))
Parti i en 48.920 59.708 | Ajustes en patrimonio por valoracién (33.950)| 2.866
Créditos a sociedades vinculadas 17.323 14.153 | Otros ajustes por cambio de valor 43 -
Otros activos financieros no corrientes 8.312 11.152 del ejercicio atribuido a la soci i (8.113)] 27
Instrumentos financieros derivados 38 - Patrimonio neto atribuido a accionitas de la soc. i 142.785 213.429
Activos por impuestos diferidos 57.400 25.124 de ioni: minoritarios 268.697 378.068
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 724.709 654.447 TOTAL PATRIMONIO NETO 411.482 591.497
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo 15.993 7.849
Deuda financiera no corriente 840.764 945.531
Deudas con entidades de crédito 814.219 921.523
Acreedores por arrendamiento financiero 6.664 5.592
Otros pasivos financieros 19.881 18.416
Deudas con empresas del Grupo y asociadas - 1.000
Instrumentos financieros derivados 43.986| -
Pasivos por impuestos diferidos 107.531 126.540]
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 1.008.274 1.080.920

PASIVO CORRIENTE

ACTIVO CORRIENTE Provisiones a corto plazo 40.365 39.022|
Existencias 1.460.144 1.455.974 | Deudas financiera corriente 886.149 652.967
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 667.296 876.010 | Deudas con entidades de crédito 864.761 652.295
Clientes por ventas y prestacion de servicios 566.828 795.198 Acreedores por arrendamiento financiero 953 672
Sociedades vinculadas, deudoras 295 -| Otros pasivos financieros 20.435 -
Deudores varios 22576 31.597 | Instrumentos financieros derivados - -
Administraciones Publicas 77.597 49.215 | Deudas con Sociedades vinculadas 14.281 14.054
Instrumentos financieros derivados - - | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 662.785 825.410
Inversiones financieras a corto plazo 10.675 24.414 | Acreedores comerciales 573.403 723.526
Ajustes por periodificacion 1.907 3.082 | Administraciones Publicas 60.239 39.741
Efectivo y otros activos liquidos equivalente 158.605 189.942 | Otros pasivos corrientes 29.144 62.143
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 2.298.627 2.549.422 TOTAL PASIVO CORRIENTE 1.603.581 1.531.453
TOTAL ACTIVO 3.023.336 3.203.870 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 3.023.336 3.203.870
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OPERACIONES CONTINUADAS:
Importe neto de la cifra de negocios
Ventas
Prestacién de servicios

Otros ingresos de explotacion
Beneficios por enajenacion de inversiones inmobiliarias
Variacion de existencias de productos terminados y en curso
de fabricacion
Aprovisionamientos
Consumo de materias primas y otros materiales consumibles
Trabajos realizados por otras empresas
Deterioro de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos
Gastos de personal
Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales
Otros gastos de explotacion
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales
Otros gastos de gestion corriente
Dotacion a la amortizacion
Exceso de provisiones
Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros
Diferencias de cambio
RESULTADO DE FINANCIERO

Otras ganancias o pérdidas
Resultado de entidades valoradas por el método de participacion

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuestos sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS

RESULTADO ATRIBUIDO A SOCIOS EXTERNOS (pérdidas)
RESULTADO DEL EJERCICIO (pérdidas)

Beneficio por accidn: (euros/accion)
-Basico
-Diluido

T T
Ejer.2009 Ejer.2008
248.886 289.149
230.027 278.636
18.859 10.513
5.924 2.446
- 9.563
9.122 (4.832)
(180.695) (208.711)
(135.236) (65.121)
(45.462) (139.090)
3 (4.500)
(36.860) (46.209)
(29.107) (36.635)
(7.752) (9.574)
(34.902) (23.118)
(1.791) 421
(33.111) (23.539)
(3.321) (3.926)
0
(53) (241)
8.102 14.121
2,539 3.641
(17.590) (20.437)
(6.017) -
(933) 1.683
(22.001) (15.113)
1
(53) (242)
(13.950) (1.234)
1.251 62
(12.699) (1.172)
(4.586) (1.443)
(8.113) 271
(37,11) 1,24
(37,11) 1,24

Cstos en Viles

PRINCIPALE S PARAMETROS
CONSOLIDADOS

Grupo Empresarial San José

31.03.2009 31.03.2008

Total Activos

Capial circulante
Deuda Financiera Meta
Fatrimonio Meto

Importe Meto de la cifra de Negodos
EBITDA

i
"
W
E)
n
=
n
=3
(o]
-
i
i

BAl

Deuda Financiera Meta / Fatrimaonio neto (%)
Deuda Financiera Meta / P asivo (%)

3.023.336 3203870

595.045 1.017.989
1.542.035 1403950
411.482 591.497
248,886 289.149
13.264 22367
as0 -1.234

5,5% 2.4
374.8% 237 4%
51,0% 43 8%
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4 FACTORES DE RIESGO

Véase la seccion Il — “Factores de Riesgo” del presente Folleto.
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5 INFORMACION SOBRE GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.

5.1 Historial y evolucion del emisor
5.1.1 Nombre legal y comercial del emisor

La denominacién social del emisor es GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A. Esta denominacion
fue adoptada de una de las sociedades absorbidas en sustitucion de la anterior (UDRA, S.A.), en
virtud del acuerdo adoptado por la Junta General de la Sociedad celebrada el 27 de junio de 2008,
todo ello en relacién con la Fusién referida en el apartado 6.1 siguiente y al amparo de lo previsto en
el articulo 418 del Reglamento del Registro Mercantil.

5.1.2 Lugar de registro del emisor y numero de registro

La Sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de Pontevedra al Tomo 586, Folio 88, Hoja P-8119.
La Sociedad esta provista de codigo de identificacién fiscal nimero A-36.046.993.

5.1.3 Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor, si no son indefinidos

La Sociedad fue constituida por tiempo indefinido mediante escritura publica otorgada ante el Notario
de Pontevedra, D. Rafael Sanmartin Losada, el dia 18 de agosto de 1987, con el nimero 1.539 de su
protocolo.

5.1.4 Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislacion conforme a la cual opera, pais de
constitucién, y direccion y numero de teléfono de su domicilio social (o lugar principal de
actividad empresarial si es diferente de su domicilio social)

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene su domicilio social en Pontevedra, calle Rosalia de Castro,
nuamero 44, Bajo. La Sociedad fue constituida en Espafa y el numero de teléfono es el (0034) 986
866 464.

La Sociedad tiene forma juridica de sociedad anénima y se rige por la Ley de Sociedades Andnimas
cuyo Texto Refundido fue aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre.

Al ser GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE una empresa que cotizara en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo), se
regird también por lo dispuesto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, de Mercado de Valores, y demas
normativa de desarrollo.

(i) Marco juridico regulador del sector inmobiliario y de la construccién

La actividad de alquiler de locales de oficinas y de locales comerciales se instrumentaliza a través de
contratos de arrendamiento, que se rigen, fundamentalmente, por el Texto Refundido de la Ley de
Arrendamientos Urbanos (Ley 29/1994, de 24 de noviembre).

Por otro lado, la actividad referente a la promocion inmobiliaria (que incluye, entre otras, la
construccion), se encuentra afectada por diversas disposiciones.

La actividad de construccion y rehabilitacion esta, en primer lugar, afectada por la normativa
urbanistica que se encuentra desarrollada en tres ambitos distintos: el estatal, el autonémico y el
local. Esta variedad de ambitos tiene su fundamento en el reparto de competencias derivado de la
Constitucion Espafiola de 1978.

El Real Decreto Legislativo 2/2008, de 20 de junio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
8/2007, de 18 de mayo, del Suelo, en vigor desde el 1 de julio de 2007, es la norma de ambito estatal
en la que se establecen determinados deberes y obligaciones que pueden ser relevantes y afectar
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significativamente a GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE en el desarrollo de su actividad inmobiliaria
asi como el marco legal general aplicable a la misma:

(a) La fijacion de un porcentaje determinado de la edificabilidad residencial destinado a viviendas
sujetas a algun régimen de proteccion publica (cuyos margenes de beneficio son muy inferiores a los
de la vivienda libre). Esta reserva serd determinada por la legislacién sobre ordenacioén territorial y
urbanistica o, de conformidad con ella, por los instrumentos de ordenaciéon y, como minimo,
comprenderd los terrenos necesarios para realizar el 30% de la edificabilidad residencial prevista por
la ordenacién urbanistica en el suelo que vaya a ser incluido en actuaciones de urbanizacion.

No obstante, dicha legislacion podra también fijar o permitir excepcionalmente una reserva inferior
para determinados municipios o actuaciones, siempre que cuando se trate de actuaciones de nueva
urbanizacién se garantice en el instrumento de ordenacion el cumplimiento integro de la reserva
dentro de su ambito territorial de aplicaciéon y una distribucion de su localizacion respetuosa con el
principio de cohesion social.

Como se ha indicado, la legislacion autonémica sobre ordenacion territorial y urbanistica podria fijar
un umbral superior e incluso, en casos excepcionales, inferior. En todo caso, debe tenerse en cuenta
que la mayoria de las legislaciones autonomicas recogen ya esta obligacién, incluso con un
porcentaje superior al 30% en algunos casos, por lo que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE estima
gue esta reforma no tendra un impacto significativo en el Grupo.

(b) La determinacion de nuevos porcentajes de participacién de la comunidad en las plusvalias
derivadas de la actuacién urbanistica, previéndose la necesidad genérica de ceder a la
Administracién, libre de cargas de urbanizacién, suelo en el que materializar un porcentaje de la
edificabilidad media ponderada que oscila entre un 5% y un 15%, (frente al maximo del 10% previsto
en la legislacion anterior). No obstante la legislacion sobre ordenacién territorial y urbanistica podra
permitir excepcionalmente reducir o incrementar este porcentaje de forma proporcionada y motivada,
hasta alcanzar un maximo del 20% en el caso de su incremento, para las actuaciones o los ambitos
en los que el valor de las parcelas resultantes sea sensiblemente inferior o superior, respectivamente,
al medio en los restantes de su misma categoria de suelo.

() La consideracion de tan sélo dos tipos de suelo: en situacion de suelo rural y urbanizado, en
lugar de los tres tipos que preveia la Ley 6/1998 (urbano, urbanizable y no urbanizable). Por lo tanto,
el suelo urbanizable y no urbanizable pasa a ser considerado como suelo rural.

(d) Las valoraciones del suelo, las instalaciones, construcciones y edificaciones, y los derechos
constituidos sobre o en relacion con ellos se rigen por esta ley cuando tengan por objeto:

(i) la verificacién de las operaciones de reparto de beneficios y cargas u otras precisas para la
ejecucién de la ordenacidn territorial y urbanistica en las que la valoraciéon determine el contenido
patrimonial de facultades o deberes propios del derecho de propiedad, en defecto de acuerdo entre
todos los sujetos afectados;

(i) la fijacion del justiprecio en la expropiacién, cualquiera que sea la finalidad de ésta y la
legislacion que la motive;

(iii)  la fijacion del precio a pagar al propietario en la venta o sustitucién forzosas; o
(iv) la determinacién de la responsabilidad patrimonial de la Administracién Publica.

Es preciso sefalar que cuando el suelo sea rural (categoria en la que entraria el suelo urbanizable de
la Ley 6/1998), los terrenos se tasaran mediante la capitalizacién de la renta anual o potencial,
método propio del anterior suelo no urbanizable.
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(e) Los instrumentos de ordenacion territorial y urbanistica se someteran a una evaluacién
ambiental previa, sin perjuicio de la evaluacion de impacto ambiental de los proyectos que se
requieran para su ejecucioén, y a un informe de sostenibilidad econémica acerca del impacto que en
las administraciones publicas tendra la construccién y el mantenimiento de las infraestructuras,
debiendo ademas incorporarse o remitirse los mapas de riesgos naturales.

En el ambito autonémico, las normas de derecho urbanistico se encuentran recogidas en cada una de
las Comunidades Autonomas, debiendo acudir a éstas para determinar la regulacion vigente en cada
territorio.

Por otro lado, la actividad de construccién se encuentra afectada por diversas normas estatales y
autonémicas sobre edificacion. Asi, la Ley 38/1999 de 5 de noviembre de Ordenacion de la
Edificacién, impone a los agentes que intervienen en el proceso de edificacién (promotores y
constructores entre otros) determinadas obligaciones y responsabilidades, asi como el deber de
garantizar el adecuado desarrollo del mismo con el fin de asegurar durante un determinado periodo la
calidad de la edificacion en general.

Una vez construida la edificacién promovida es posible someterla al régimen juridico de la propiedad
horizontal regulada en la Ley 49/1960, de 21 de julio, modificada por la Ley 8/1999 de 6 de abril, Ley
1/2000, de 7 de enero y Ley 51/2003, de 2 de diciembre.

Las ventas de viviendas realizadas por el Grupo se rigen por las normas sobre transmisién de
inmuebles del Derecho Civil, por la legislacién hipotecaria y por el Real Decreto 515/1989, de 21 de
abril, sobre Proteccion de los Consumidores en cuanto a la informacién a suministrar en la
compraventa y arrendamientos de viviendas.

Hay asimismo determinadas normas especificas que inciden en la financiaciéon de las promociones,
entre las que cabe destacar, en relacién con la percepcién de cantidades anticipadas en la
construccion y venta de viviendas, la Ley 57/1968, de 27 julio, que regula y establece la obligacion del
promotor de garantizar la devolucién de las cantidades entregadas como anticipo del precio mas el 6
por 100 de interés anual, mediante contrato de seguro o aval solidario, para el caso de que la
construccion no se inicie o no llegue a buen fin por cualquier causa en el plazo convenido. Dichas
cantidades habran de ser depositadas en cuenta especial, con separacion de cualquier otra clase de
fondos pertenecientes al promotor y de las que Unicamente podra disponer para las atenciones
derivadas de la construccion de las viviendas.

Ademas, el Grupo, para la financiacion de la construccién, formaliza, en el momento del otorgamiento
de la escritura de obra nueva y division horizontal de cada promocion, préstamos hipotecarios en los
que el posterior adquirente del inmueble puede elegir subrogarse frente a la entidad financiera
correspondiente. La subrogacién del préstamo se regula por las normas del Derecho Civil comun. El
Real Decreto 515/1989 impone al promotor la obligacion de tener a disposicién del publico una nota
explicativa que indique el Notario autorizante de la escritura de préstamo hipotecario, su fecha, los
datos de inscripcién en el Registro de la Propiedad y la responsabilidad hipotecaria de cada vivienda
con expresion de vencimientos y cantidades. Ademas, estas indicaciones deben constar en los
folletos publicitarios de las promociones.

Finalmente, las empresas que realizan actividades de promocién inmobiliaria estan también sujetas a
la legislacion de prevencién del blanqueo de capitales (Ley 19/1993 y su reglamento, aprobado por
Real Decreto 925/1995 y modificado por el Real Decreto 54/2005, de 21 de enero de 2005), lo que
implica que deben cumplir determinadas obligaciones: dotarse de un 6rgano de control vy
comunicacion y de sistemas de control interno en la materia, identificar a los clientes exigiéndoles
determinada documentacion, conservar dicha documentacién, examinar de modo especial ciertas
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operaciones, desarrollar actuaciones de formacion del personal, comunicar al Servicio competente
adscrito al Banco de Espafa (SEPBLAC) las operaciones que puedan presentar indicios de relacion
con el blanqueo de capitales, facilitarle la informacién que requiera y declarar periédicamente al
mismo ciertas operaciones.

5.1.5 Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor

En los Gltimos afios, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha experimentado un crecimiento muy
significativo, habiendo imperado en éste el factor Diversificacién de Actividad e Internacionalizacion.
Cabe destacar:

] Construccion, obra civil: el Grupo ha experimentado un fuerte crecimiento interno en este area,
tal como se pone de manifiesto en el siguiente cuadro:

CIFRA DE NEGOCIO APORTADA AL Miles de
GRUPO POR OBRA CIVIL euros Variac.
Ejercicio 2008 270.839  48%
Ejercicio 2007 182.514 64%
Ejercicio 2006 111.203 -
" Con respecto al area internacional, la evolucién habida es la siguiente:
CIFRA DE NEGOCIO DEL GRUPO OBTENIDA Miles de
EN MERCADOS INTERNACIONALES euros Variac.
Ejercicio 2008 250.859 30%
Ejercicio 2007 192.808 -3%
Ejercicio 2006 198.268

El Grupo ha entrado en el ejercicio 2007 en el mercado de construccion de Republica Dominicana v,
en general, Zona Caribe, mediante operaciones de asociacién con empresas locales. En la actualidad
el Grupo participa en el 75% del capital social de la sociedad “Deconalva”, existiendo una relacion de
asociacién con un socio local en dicho pais, el cual tiene una participacion del 25% en la sociedad.

" Adicionalmente a lo comentado anteriormente, cabe destacar las siguientes operaciones
realizadas:
1. En el ejercicio 2007 se vende la totalidad de las participaciones en Inversiones Auchan

Argentina S.A. y Auchan Argentina S.A. (que integraba principalmente varios centros comerciales en
Buenos Aires), que fueron adquiridas en el afio 2005. El precio de venta ascendi6é a 15.101 miles de
délares (10.706 miles de euros). El beneficio consolidado por dicha venta ascendio a 5.352 miles de
euros.

2. Compra del Grupo Parquesol: esta operacién se ha llevado a cabo a través de la OPA
presentada por el Grupo en el ejercicio 2006, y liquidada en enero del 2007. La mencionada OPA
concluyé con una adhesion del 50,8% del capital social y el control efectivo de esta sociedad. El coste
total, incluyendo los gastos asociados a la OPA, ascendié a 475.508 miles de euros.
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3. En el primer semestre del ejercicio 2008, el Grupo ha adquirido la mayoria en el capital de la
sociedad argentina CARLOS CASADO, S.A., sociedad que cotiza en la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires (Argentina), y que principalmente ostenta activos materiales en relacién con el negocio
de biocombustibles. La participacién del Grupo en el capital de dicha compariia es del 50,4%, siendo
el coste total de la participacion de 133.756 miles de pesos argentinos (aproximadamente 27,9
millones de euros).

5.2 Inversiones

5.2.1 Descripcion de las principales inversiones del emisor en cada ejercicio para el periodo
cubierto por la informacion financiera histérica y hasta la fecha del Documento de Registro

Se describen a continuacién las principales inversiones, entendidas como adiciones e incorporaciones
al perimetro de consolidaciéon, de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE en los ejercicios 2006, 2007 y
2008.

Todas las inversiones se han financiado a través de lineas de crédito o préstamos hipotecarios, o con
los propios flujos de caja generados por el Grupo en el curso de sus negocios. La principal de todas
ellas, la inversién realizada en el ejercicio 2007 por la compra de activos inmobiliarios que compone el
Grupo Parquesol, se financié a través de un préstamo sindicado.

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades depend.
Estados financieros anuales

INVERSIONES 2.008 2.007 2.006
Activos intangibles (1) 3.887 582 0
Inmovilizado material (2) 71.330 500.826 13.096
Inmovilizado financiero Empresas Asociadas 5.911 26.852 10.465
Inversiones en activos no corrientes 77.241 527.678 23.561
Suelos y solares 56.065 458.526 93.189
Avance en promociones en curso 145.824 407.603 34.467
Inversiones en existencias inmobiliarias 201.889 866.129 127.657
TOTAL 279.130 1.393.807 151.218

(1) Incluye las inversiones en concesiones y licencias.
(2) Incluye Inversiones Inmobiliarias.

Durante el primer trimestre del ejercicio 2009 no se han producido inversiones significativas. Las
principales que se han llevado a cabo en este primer trimestre del 2009 se corresponden con el
avance de obra en las promociones inmobiliarias del Grupo.

La principal adicién de inmovilizado material en el ejercicio 2008 se corresponde con los activos
aportados por el Grupo Carlos Casado, por importe de 54 millones de euros, que ha pasado a
consolidarse por el método de integracién global en el GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a partir
del 1 de enero de 2008. La empresa Carlos Casado, S.A. cotiza en la Bolsa de Buenos Aires desde
1958. Desarrolla sus principales actividades en los sectores inmobiliario y agropecuario, tanto en
Argentina como en Paraguay y Uruguay. Posee activos inmobiliarios en Buenos Aires y 310.000
hectareas de tierra en la region paraguaya del Chaco, donde desarrolla en la actualidad una
explotacion agropecuaria y ganadera, destinada también a la produccion de biocombustibles en la
region.

Debido a las caracteristicas intrinsecas de los negocios realizados por el Grupo, el nivel de las
inversiones de mantenimiento exigidas para asegurar la realizacién en condiciones eficientes de la
actividad es poco significativo. Solamente cabria destacar las propias de las sociedades del area
inmobiliaria referente al mantenimiento de las inversiones inmobiliarias, que en 2008 ascendié a 0,8
millones de euros.
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El detalle de las inversiones en Inmovilizaciones Materiales es el siguiente:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades depend.

INVERSIONES EN Estados financieros anuales
INMOVILIZADO MATERIAL 2.008 2.007 2.006
Inversiones Inmobiliarias 5.509 432.625 2.947
Otras inversiones en inmov. material 65.821 68.201 10.149
TOTAL 71.330 500.826 13.096

Las principales inversiones realizadas por el Grupo en los ejercicios que se detallan son inversiones
en activos inmobiliarios:

" En el ejercicio 2008, la principal inversion inmobiliaria es el anticipo efectivamente entregado
por la sociedad del Grupo, “Edificio Avda. da Liberdade, n® 35, Invest. Imobiliarios, S.A.”, para la
adquisicién de un inmueble en Lisboa, Portugal, por un importe de 1,8 millones de euros, en el que se
tiene previsto construir un inmueble destinado a alquiler. De acuerdo con el contrato privado de
compraventa suscrito, el precio de adquisicion de este inmueble esta establecido en 13 millones de
euros.

" Asimismo, durante el ejercicio 2008, se han producido aportes irrevocables de la sociedad del
Grupo “Centro Comercial Panamericano, S.A. (CPP)” a la sociedad del Grupo “Panamérican Mall,
S.A.”, cuyo objeto social es la construccion, desarrollo y gestién de centros comerciales, por la suma
de 5.911 miles de euros, los cuales han sido capitalizados.

" Durante el primer semestre del 2008, el Grupo se ha situado como principal accionista del
Grupo Carlos Casado, en Argentina, culminando de esta forma un proceso de inversion llevado a
cabo desde el gjercicio 2007. A fecha 31 de diciembre de 2008, el Grupo San José poseia el 50,4%
de las acciones de Carlos Casado, habiendo supuesto una inversion acumulada de aproximadamente
27,9 millones de euros.

" En el ejercicio 2007, la principal inversién es la compra del Grupo Parquesol, suponiendo en
dicho ejercicio para GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE la realizacién de inversiones inmobiliarias
por importe de 433 millones de euros, asi como inversidn en solares y en promociones en curso por
importes de 456 y 337 millones de euros, respectivamente.

" En el ejercicio 2006, cabe destacar la compra de un solar en La Coruia, destinado a promocién
inmobiliaria, por importe de 84,2 millones de euros.

Asimismo, en el ejercicio 2006, el Grupo adquiri6 el 20% de la sociedad argentina “Panamérican Mall,
S.A.”. Dicha participacion se integra el Grupo por el método de puesta en equivalencia.

En relacion a las desinversiones habidas en el Grupo, éstas son poco significativas. Las mas
relevantes son las producidas en el Grupo Parquesol, referentes a la venta inversiones inmobiliarias
consideradas como no estratégicas.

5.2.2 Descripcion de las inversiones principales del emisor actualmente en curso, incluida la
distribucion de estas inversiones geograficamente (nacionales y en el extranjero) y el método
de financiacion (interno o externo)

El Grupo no tiene previsto realizar inversiones significativas en activos materiales ni intangibles
durante el ejercicio 2009. La Sociedad realiza inversiones ordinarias en su inmovilizado para el
mantenimiento de la calidad y su capacidad operativa.
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La financiacion de estas inversiones se generara integramente a partir de los resultados obtenidos de
la actividad del Grupo.

5.2.3 Informacion sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las cuales sus
organos de gestion hayan adoptado ya compromisos firmes

Para el desarrollo del proyecto inmobiliario denominado Operacion Chamartin, cuya gestion se ha
adjudicado a la sociedad Desarrollos Urbanisticos de Chamartin SA (DUCH), en la que el GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE ostenta una participacion del 27,5% del capital social, los socios han
acordado que el total de los desembolsos pendientes sobre el capital, que asciende a 8.264 miles de
euros, sean exigibles en abril de 2010.

Aparte de lo sefalado con anterioridad, no existen otras inversiones futuras sobre las cuales los
6rganos de gestion de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE hayan adoptado compromisos firmes,
salvo las opciones de compra de suelo por parte de Grupo Parquesol: a fecha 31 de diciembre de
2008, se habian entregado a proveedores anticipos para la compra de suelo por importe de 27.860
miles de euros. El valor de mercado de dichos elementos segun la valoracion de activos inmobiliarios
realizada por Savills a fecha 31 de diciembre de 2008 ascendia a, aproximadamente 200 millones de
euros, siendo la obligacion de pago total del Grupo para la compra de dichos activos sustancialmente
inferior a dicho importe.

No obstante lo anterior y, conforme a lo comentado en la seccién de Factores de Riesgos, en el punto
namero 2.7, es posible que el desarrollo de nuevos proyectos pudiera verse afectada por la
incapacidad de obtener financiacion en términos satisfactorios para GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE, lo que podria implicar en su caso, la necesidad de realizar inversiones adicionales no previstas
actualmente, al objeto de suplir la falta de financiacién.
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6 DESCRIPCION DEL NEGOCIO

6.1 Actividades principales

6.1.1 Descripcion de, y factores clave relativos a, la naturaleza de las operaciones del emisor y
de sus principales actividades, declarando las principales categorias de productos vendidos
y/o servicios prestados en cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacién
financiera historica

Introduccion

La admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad indicadas es consecuencia de la fusién
mediante la absorcion simultanea por UDRA, S.A. (ahora GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A),
como sociedad absorbente, de las sociedades GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A., SAN JOSE
INFRAESTRUCTURAS Y SERVICIOS, S.A., UDRAMED, S.L.U.,, PARQUESOL INMOBILIARIA Y
PROYECTOS, S.A. y LHOTSE DESARROLLOS INMOBILIARIOS, S.L., como sociedades absorbidas
(la “Fusion”), operacion que permitird que, a través de una Unica sociedad cotizada, las acciones
propiedad de todos los accionistas de las sociedades participantes en el proceso de Fusion estén
admitidas a negociacion bursatil.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE es un grupo diversificado de construccién y servicios, cuyas
areas de actividad son la construccion, promocion inmobiliaria, tecnologia e industria y otras
inversiones, entre las que se encuentra la actividad comercial. Cada area de negocio a su vez se
subdivide en divisiones, otorgando esta estructura matricial una alta flexibilidad operativa.

AREAS DE NEGOCIO

CONSTRUCCION INMOBILIARIA TECNOLOGIAS INVERSIONES

— Edificacion — Nacional — Energia — Comercial

- Residencial

- No Residencial — Internacional — Agua y Medio Ambiente — Otras inversiones
— Obra Civil — Desarrollos Urbanisticos — Industria
— Obras Especiales — Infraestructuras
— Internacional — Edificacion

— Concesiones de mantenimiento

El Grupo cuenta con una cartera diversificada de clientes entre los que destacan las administraciones
publicas, grandes grupos esparioles y empresas multinacionales.

Histéricamente el Grupo ha mantenido crecimientos en la cifra de negocios global, tendencia que se
ha visto alterada en el ejercicio 2008 con motivo de la fuerte contraccién producida en los sectores de
la construccién y la actividad inmobiliaria, pilares en los que se han venido sustentando los ingresos
del Grupo (el 86% de las ventas corresponden al negocio de la construccion y el 10% de las ventas al
inmobiliario) y ello a pesar del esfuerzo realizado en la busqueda de negocios que permitan obtener
rentas recurrentes y que aporten estabilidad financiera a los negocios mas ciclicos, como es el caso
de las rentas por alquiler de inmuebles, dentro del area de negocio inmobiliario.
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Importe neto de la cifra de negocios de Grupo San José y tasa de variacion
anual
(millones de euros)

2008 2007 2006

Fuente: Elaborado a partir de los datos de las memorias econémicas.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, dentro de su estrategia de internacionalizacién, ha ido
aumentado su presencia en Europa y América. La estrategia de entrada y desarrollo de la actividad se
ha adaptado a cada pais, siendo las lineas de negocio mas relevantes las de edificacién residencial,
edificacién no residencial y desarrollos inmobiliarios. La divisién de obra civil ha tenido un crecimiento
muy elevado en el mercado espanol en los Ultimos tres anos (tasa media acumulada del 52%) y su
desarrollo estratégico futuro contempla su internacionalizacion mediante el posicionamiento en los
paises en los que el GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ya tiene presencia y entrar en los mercados
en los que se prevea un potencial crecimiento en la inversién en infraestructuras y servicios.

Presencia geogréfica de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
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Desde el inicio de la actividad de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE en 1975, bajo una
denominacién social distinta a la actual, el Grupo ha desarrollado un papel activo en el sector de
construccion, tecnologia e industria, promocién inmobiliaria y concesiones. El Grupo cuenta con una
plantilla superior a 4.000 profesionales repartidos en méas de diez paises de Europa, América y Africa.
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Modelo y lineas de neqocio

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes
Estados financieros anuales

INGRESOS Y MARGENES

POR LINEA DE NEGOCIO 2.008 2.007 2.006
Actividad de Construccién 1.155.154 1.230.533 1.112.028
%sobre el total 85,6% 78,9% 84,8%
Actividad Energética / Industrial 91.049 94.595 107.538
%sobre el total 6,7% 6,1% 8,2%
Actividad Inmobiliaria 139.133 246.516 45.885
%sobre el total 10,3% 15,8% 3,5%
Actividad Comercial 15.743 13.320 64.350
%sobre el total 1,2% 0,9% 4,9%
Otros -51.374 -25.019 -18.688
%sobre el total -3,8% -1,6% -1,4%
TOTAL CIFRA DE NEGOCIOS 1.349.705 1.559.945 1.311.113
Actividad de Construccién 35.872 46.053 66.870
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,1% 3,7% 6,0%
Actividad Energética / Industrial -2.443 1.143 -1.715
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -2,7% 1,2% -1,6%
Actividad Inmobiliaria -80.870 89.938 12.750
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -58,1% 36,5% 27,8%
Actividad Comerecial 2.221 6.076 51
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 14,1% 45,6% 0,1%
Otros 36.045 6.368 -661
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -70,2% -25,5% 3,5%
TOTAL RESULTADO DE EXPLOTACION -9.175 149.578 77.295
-0,7% 9,6% 5,9%
Actividad de Construccién 41.749 50.474 69.275
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,6% 4.1% 6,2%
Actividad Energética / Industrial -5.273 -1.658 -4.185
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -5,8% -1,8% -3,9%
Actividad Inmobiliaria -144.886 75.226 17.325
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -104,1% 30,5% 37,8%
Actividad Comerecial 2.334 5.715 -286
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 14,8% 42,9% -0,4%
Otros 6.484 -25.790 -1.034
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -12,6% 103,1% 5,5%
TOTAL RESULTADO ANTES -99.592 103.967 81.095

DE IMPUESTOS

-7,4%

6,7%

6,2%

En “Otros” se incluyen dos conceptos: por un lado, el efecto de consolidacion, al eliminar la actividad
realizada entre los distintos segmentos, asi como los margenes de dicha actividad; y por otro lado,
aqui se incluye el importe neto de la cifra de negocios y los resultados de sociedades que por su
actividad no quedan incluidas en el resto de segmentos definidos.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE actualmente se basa en las areas de negocio de la construccion
y de la actividad inmobiliaria. Sin embargo, desde el afio 2007 la orientacion estratégica del Grupo
pasa por la diversificacion hacia sectores o actividades que, teniendo en cuenta la coyuntura actual
de los mercados, presenten rentabilidades mas atractivas. En este sentido, se esta dotando de los
recursos necesarios para potenciar el area de tecnologias, lo que supone iniciar la actividad en
sectores tan incipientes como los de la energia, agua y medio ambiente.

De esta forma, el negocio de tecnologia e industria ha surgido a través del reenfoque estratégico del
negocio de instalaciones e industria de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE. La redefinicién
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estratégica llevada a cabo, tiene por objetivo acudir a proyectos de elevado valor afiadido en los
cuales se incorporen cartera de construccién industrial, energia y servicios. La cartera contratada
pendiente de ejecucién actual del area de tecnologias asciende a 550 millones de euros, de los
cuales 66 millones de euros corresponden al ejercicio 2009.

En lo referente al area de construccion, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta presente en los
segmentos de obra civil y edificacion, donde ha llevado a cabo proyectos de construccion,
generalmente bajo el esquema de “llave en mano”, para diversidad de clientes tanto en el ambito
publico como privado. La cartera contratada pendiente de ejecuciéon actual del &rea de construccién
asciende a 1.252 millones de euros, de los cuales 970 millones de euros corresponden al ejercicio
2009.

Por otra parte y, antes de la incorporacién de Parquesol al GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, el
area inmobiliaria de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE seguia un enfoque de nicho de mercado,
con pocos proyectos inmobiliarios que complementaban a la parte de construccién residencial y no
residencial. El producto inmobiliario mas desarrollado por el area inmobiliaria de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE ha sido la primera residencia en todas sus tipologias (unifamiliar, en
altura...). En Espafa, la comparfia realizaba su actividad principalmente en Madrid, Galicia y
Catalufia. En el negocio internacional, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tenia una presencia activa
en Portugal y América, con proyectos emblematicos como el edificio Meridiano en Lisboa y Burgo en
Oporto, y el futuro desarrollo residencial de 20.000 viviendas en la Tablada (Buenos Aires) y en Peru
en la Feria Internacional del Pacifico. Adicionalmente, en el area patrimonial de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE se localizan tres centros comerciales en explotacion en Argentina en
Avellaneda, La Tablada y Quilmes, y estan en construcciéon tres nuevos proyectos de centros
comerciales en Sevilla, Algeciras (Cédiz) y Buenos Aires.

El modelo de gestién de Parquesol se ha basado tradicionalmente en la basqueda de lugares con un
alto atractivo de localizacion y en la realizacion del desarrollo urbanistico del suelo hasta la venta de
los activos inmobiliarios, fundamentalmente viviendas. La integracion de Parquesol ha permitido al
Grupo diversificar geogréficamente las inversiones y el tipo de negocios, aumentando el peso de las
rentas recurrentes y aprovechar las ventajas de la integracién vertical entre los negocios de
construccion y promocién en edificacion residencial y no residencial.

La distribucién de la cartera del area inmobiliaria a final de 2008 muestra una estructura que combina
rentas recurrentes, rentas del negocio inmobiliario residencial y terreno y solar, que son las
existencias necesarias para asegurar la continuidad del negocio inmobiliario.

Valor de los activos (GAV) ajustado de la divisién inmobiliaria. Afio 2008

Edificios
Construidos

Inversiones
10%

Inmobiliarias
22%

Edificios en
Construccion
9%

Inversiones

Inmobiliarias en
desarrollo

6%

Terrenos y Solares
54%
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* Dentro de Terrenos y Solares no se ha incluido la participacién de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE en Desarrollos
Urbanisticos de Chamartin. Debido a sus especiales caracteristicas, se considera necesario tratarlo como un activo
independiente.

La incorporacién de Parquesol a GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha generado un aumento del
peso del negocio inmobiliario, en sus distintas vertientes, edificacién residencial, no residencial y
patrimonio.

Ingresos por linea de negocio. Afio 2008
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Adicionalmente a los activos inmobiliarios mencionados, el Grupo posee una participaciéon del 27,5%
en la sociedad Desarrollos Urbanisticos de Chamartin, sociedad adjudicataria del concurso para
realizar el desarrollo urbanistico de Chamartin (Madrid), con el objetivo de construir una nueva
estacién de tren, en el que se incluye el soterramiento de las vias del tren y la edificacion residencial y
no residencial en dicha localizacién. En la actualidad esta es una de las localizaciones mas atractivas
de Madrid y el GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE considera esta inversién como activo estratégico.

Estrategia

La estrategia de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE est4 basada en los pilares que se detallan a
continuacion:

Posicionamiento del Grupo:

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE se centra en lograr el acceso a mercados objetivo y clientes
potenciales. Al mismo tiempo, el Grupo sigue invirtiendo en tecnologias y desarrollando
procedimientos e innovando en la gestién de la produccion como herramientas clave del
posicionamiento.

Gestion

En todos los proyectos en los que GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE participa, se gestionan los
recursos para alcanzar los requerimientos de los clientes y los plazos fijados, a la vez que se realiza
un control exhaustivo para vigilar la rentabilidad.

Apalancamiento en la imagen de marca

El uso de la imagen de marca del Grupo permite a éste (i) acceder a nuevos clientes con mayor
facilitad y (ii) ofrecer servicios adicionales y aumentar la recurrencia en la peticién de proyectos de los
clientes existentes.

Documento de Registro

64



Diversificacion del negocio como fuente de estabilidad

. La diversificacion geografica y por negocio permite aprovechar las oportunidades de negocios
con distinto ciclo de vida en cada zona geogréfica, establecer sinergias operativas y generar ahorros
de coste y ser menos dependiente de un mercado local. El resultado de la diversificacion es la
obtencién de unos flujos de caja mas estables.

Aumento del peso del negocio de concesiones y servicios

. El atractivo del negocio concesional reside en la obtencion de rentas recurrentes durante la vida
de explotacién de la concesién. La apuesta de las Administraciones Publicas por el sistema
concesional como mecanismo para canalizar la Inversidn Publica en proyectos de infraestructuras y
servicios, ha propiciado que el Grupo establezca como objetivo prioritario aumentar el peso en
proyectos de concesiones, siempre que la estructuracion del proyecto permita obtener rentabilidades
ajustadas al riesgo de la inversion.

6.1.2 Construccion

El negocio constructor es la base sobre la que se ha levantado GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE y
actualmente se divide en obra civil y edificacién. Inicialmente la construcciéon estaba muy orientada a
la edificacién, tanto residencial como no residencial, pero a partir del afio 2001 la obra civil empieza a
cobrar mas importancia dentro de la estrategia de diversificacién del Grupo.

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes

INGRESOS Y MARGENES Estados financieros anuales
EN ACTIVIDAD CONSTRUCCION 2.008 2.007 2.006

Edificiacion No Residencial 550.378 620.077 533.773
%sobre el total 47,6% 50,4% 48,0%
Edificacion Residencial 333.937 427.942 467.052
%sobre el total 28,9% 34,8% 42,0%
Obra Civil 270.839 182.514 111.203
%sobre el total 23,4% 14,8% 10,0%

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION
ACTIVIDAD CONSTRUCCION 1.155.154 1.230.533 1.112.028
Resultado de Explotacion 35.872 46.053 66.870
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,1% 3,7% 6,0%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 41.749 50.474 69.275
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,6% 4.1% 6,2%

El nivel de actividad de construccién del Grupo se mantiene relativamente estable, habiéndose
reducido en el ejercicio 2008 con respecto al 2007 en un 6,1%. Asimismo, y derivado principalmente
de la coyuntura del mercado inmobiliario y de la construccién en general, en los Ultimos afios se ha
producido una reduccién de la contratacidon en el mercado, efecto que se ha traducido en una mayor
competencia, asi como en una reduccién de los margenes de resultados de las empresas
constructoras. Asimismo, se ha producido un incremento en los periodos de cobro, lo cual redunda
negativamente en el resultado del Grupo.

Atendiendo a la contribucién de cada segmento a la cifra de negocios del area, se puede apreciar la
tendencia al alza del segmento de la obra civil, como una clara apuesta del Grupo, en detrimento del
segmento de la edificacion.
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CONTRIBUCION POR SEGMENTOS

A LA CIFRA NETA DE NEGOCIO 2.008 2.007 2.006
Edificiacién No Residencial 47,6% 50,4% 48,0%
Edificacion Residencial 28,9% 34,8% 42,0%
Obra Civil 23,4% 14,8% 10,0%

Total 100,0% 100,0% 100,0%

6.1.2.1. Factores clave del negocio

Los factores clave del negocio constructor se pueden clasificar en factores clave del modelo de
negocio aplicado por la divisién y factores externos (correspondientes tanto a la demanda como al
mercado).

a. Factores del modelo de negocio

() Conocimiento del mercado y presencia geografica: la estructura de negocio de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE en Espafia est4 formada por una red de delegaciones y empresas filiales
de ambito regional, que garantizan una cobertura adecuada de los mercados locales, trabajando
como empresas regionales, que permiten tener un conocimiento elevado del mercado en que operan.
Esta estructura permite tener un acercamiento a los clientes del Grupo a la vez que realizar una mejor
estimacién de los costes de cada oferta, al conocer en detalle la dinamica de cada region.

Presencia geogrdfica de SAN JOSE Construccién en Espafa

(I Capacidad de gestién y adaptacion: GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene una dilatada
experiencia técnica para afrontar todo tipo de proyectos de construccion y para adaptarse a las
condiciones del entorno de cada regién.

(Il)  Flexibilidad de recursos: GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE es un grupo con vocacion
internacional, donde se estan llevando a cabo importantes proyectos en todas sus areas de negocio.
La flexibilidad de los recursos humanos permite a GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ubicar el factor
humano en la localizacion donde pueda optimizar su rendimiento.

(IV) Conocimiento del cliente: el objetivo de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE es satisfacer las
necesidades del cliente, realizando obras de alta calidad en las condiciones acordadas con el cliente.
Para conseguir este objetivo, se pone a disposicion de cada obra los recursos y conocimiento de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE.

b. Factores externos: Coyuntura econémica

El sector de la construccién estd estrechamente relacionado y es interdependiente con el desarrollo
del resto de la economia. La construccién es una actividad prociclica, de forma que movimientos
positivos (negativos) en la economia tendran un efecto positivo (negativo) mas acusado sobre dicho
sector. El crecimiento econémico en Espafia se ha ralentizado durante el ejercicio 2007, iniciAndose

Documento de Registro

66



una contraccién econémica en el ultimo trimestre del afio 2008 que se ha prolongado durante el
primer trimestre del 2009: decrecimiento del PIB del 3% respecto al mismo periodo del afio anterior y
una contraccion de un 1,9% si lo comparamos con el Ultimo trimestre del 2008.

Producto Interior Bruto

tasas de variacion interanual
| | 145
|

135
125
115
105
1-05

1-25
1-35

1 -45

-55
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
volumen encadenado referencia 2000

Fuente: INE

Por su parte, la inversion en construccién decrece un 12,4% en el primer trimestre de 2009, tasa un
punto y medio mas negativa que en el periodo anterior. Atendiendo a los distintos tipos de obra y, de
acuerdo a los datos publicados por el INE, se observa una ligera recuperacién de la obra en
infraestructuras (del -1,4% al -0,6%) especialmente de la vinculada al entorno de las corporaciones
locales y la ligada a la alta velocidad ferroviaria. Por su parte, la inversion en vivienda continda
registrando cada vez tasas mas negativas (-23,8% frente al -19,6% del trimestre anterior), como
consecuencia del cada vez mas débil ritmo de iniciacion de proyectos residenciales.

Demanda. Volumen encadenado referencia 2000. Tasas de variacion interanual

Operaciones 2007 2008 2009
Tr.l Tl Te. Ul TeolV Tl Te.l Te ll Tro IV Tr.
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 40 39 36 33 27 18 09 -07 -3,0
- Construccion 51 42 33 29 02 -31 73 -109 -124
Fuente: INE

Los factores que mitigan el impacto de la desaceleracién econémica en GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE son:

- Diversificacién de negocio: Los ingresos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE provienen de
la actividad con clientes publicos y privados, siendo el peso de la parte publica superior.
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Cartera pendiente de ejecutar a 31 de diciembre de 2008 por tipo de cliente para el area de
construccion.

Privado
38%

Publico
62%

Asimismo, la diversificacion por producto dentro de cada linea de negocio permite mitigar los riesgos
asociados a una elevada exposicion a un producto determinado. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
tenia cartera pendiente de ejecucion a 31 de diciembre de 2008 por importe de 1.252 millones de
euros, de los cuales 649 millones de euros corresponden al area de edificacién no residencial, 245
millones de euros al area de edificacion residencial y 358 millones de euros corresponden al area de
obra civil

Cartera pendiente de ejecutar a 31 de diciembre de 2008 por linea de negocio para el area de
construccion.

Obra civil
29%

Edificacion no
residencial
51%

Edificacion
residencial
20%

- Diversificacién geografica: Para GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE la expansién internacional
es fundamental en sus planes de desarrollo y crecimiento sostenido. Actualmente el GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE cuenta con experiencia internacional en mas de diez paises de Europa,
América y Africa. Durante el afio 2008 GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha seguido
consolidandose en los paises en los que cuenta con empresas, ha continuado su politica de
internacionalizacion a través de la adquisicion de empresas como es el caso de Deconalva
(Republica Dominicana y Caribe) y ha continuado orientando su expansion, a corto plazo, a otros
paises mediante concursos de proyectos y asociaciones o adquisiciones de empresas locales en
mercados con potencial como los paises de Europa del Este (Polonia, Republica Checa, Rumania),
Chile y Brasil en el continente americano o Angola en Africa.

- Gestién del riesgo: GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE lleva a cabo una politica de control y
seguimiento continuos de sus obras, de forma que pueda detectar desviaciones respecto del
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presupuesto de obra y tomar las medidas oportunas para corregirlas. Adicionalmente, GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE se adapta a los requerimientos de los clientes durante el periodo de
construccion.

- Solvencia técnica y econdmica: Los grupos constructores tienen que demostrar por norma
general una solvencia econdmica y técnica para poder acudir a los concursos de licitacion publica.
Estos requisitos suponen una barrera de entrada para el acceso a la licitacién de obra publica.
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE cumple con todos los requisitos para poder acudir a las obras
publicas de construccién y ha demostrado su solvencia técnica a lo largo de toda la vida de la
compaiia.

6.1.2.2. Descripcion de la actividad

El negocio constructor es la base sobre la que se ha levantado GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE,
siendo en la actualidad una de las fuentes fundamentales del negocio, tanto en su vertiente nacional
como internacional. El negocio de construccion se divide en edificacién residencial, edificacién no
residencial y obra civil.

Lineas de negocio de SAN JOSE Constructora:

EDIFICACION

v .

Vivienda Vivienda
Social libre

=

Vivienda libre Vivienda libre
en altura unifamiliar

|
v v v v v v v

Centros Hoteles y Edificios Otra
Comerciales residencias educativos Edificacion
publica

Oficinas Hospitaies Industriales

|
v v v . v

Energia Ferroviario Carreteras Hidraulicos Otros

6.1.2.2.1 Edificacion Residencial

Cifra de Negocio Contribucién en cifra de negocio 2008

2008 (miles €) Area Construccion Total Grupo

Edificacion Residencial 333.937 29% 25%
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La divisién de construccién ha desarrollado numerosos proyectos de viviendas en Espafa, tanto en el
ambito de la vivienda social como el de la vivienda libre. La divisién acumula una experiencia de mas
de veinte afos en todo el territorio nacional. La edificacion residencial se puede dividir en dos
actividades de negocio: (i) Vivienda Social y (ii) Vivienda Libre (en altura y unifamiliar).

Estructura de negocio Edificacion Residencial

v v

Vivienda Social Vivienda libre
Vivienda libre Vivienda libre
en altura unifamiliar

A continuacion se detallan las principales caracteristicas de cada una de las actividades.

(1) Vivienda social

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta prestando su colaboracién a los principales agentes
publicos de promocion de vivienda protegida para satisfacer la creciente demanda de la sociedad
espanola de vivienda accesible.

En los ultimos afos, la vivienda social ha tenido una posicion menos significativa que la vivienda libre,
dado que la demanda de viviendas libres era creciente. Desde el ejercicio 2007, se ha producido un
aumento del peso de la vivienda protegida en relacion a la vivienda libre y, en los proximos afos, se
espera que esta tendencia siga manteniéndose.

La realizacion de vivienda protegida tiene un menor margen para el promotor inmobiliario, que se
justifica por la seguridad en las ventas de las viviendas. El constructor de vivienda social actia en el
mercado con menor incertidumbre en los margenes, dado que la produccién de vivienda es mas
estandar que en la vivienda libre.

Muchas Administraciones Locales y Autondmicas han constituido sociedades publicas para la
promocion y desarrollo de vivienda protegida. Las caracteristicas fundamentales de este tipo de
contratacion son las siguientes:

- Concurso Publico: normalmente, las sociedades publicas realizan la licitacién a través de un
concurso publico, en el que piden unos requisitos minimos de clasificacién para construir viviendas de
las caracteristicas ofertadas. Las variables de adjudicacién son precio, plazo, estudio de los
proyectos, experiencia en construccién y mejoras ofertadas.

- Precio y plazo de construccién cerrados: contrato llave en mano por el cual el constructor se
compromete a terminar en precio y plazo la obra ofertada. Se establece un sistema de penalizaciones
en caso de incumplimiento.

La elevada experiencia de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE en construccion de vivienda social en
todo el territorio nacional le permite realizar estas obras segun los parametros exigidos por el cliente.
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GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene en marcha mas de 1.500 viviendas de proteccién oficial en
todo el territorio espanol. De entre estos proyectos destacamos:

30 VIVIENDAS, LOCAL Y APARCAMIENTO BARCELONA 4.959.511 26-feb-08 11-mar-10
65 VIVIENDAS Y APARCAMIENTOS BARCELONA 6.689.528 24-abr-08 23-nov-09
120 VIVIENDAS, LOCALES Y APARCAMIENTO SUBTERRANEO CORNELLA DE LLOBREGAT 12.184.056 4-dic-07 4-dic-09

150 VIVIENDAS TORREJON DE ARDOZ 16.358.481 11-mar-09 11-oct-10
70 VIVIENDAS EN SANCHINARRO MADRID 9.950.717 24-may-08 24-feb-10
88 VPO EN SECTOR LA TORRE VALENCIA 9.565.437 1-dic-08 1-oct-10

TERMINACION 108 VIVIENDAS SEVILLA 5.385.732 3-nov-08 30-nov-09
290 VIVIENDAS BOERA PARK CASTELLON 24.075.000 7-ene-08 7-ene-10

(2) Vivienda libre

En este tipo de segmento, el cliente es principalmente privado, siendo el promotor del proyecto el
generador del contrato.

Normalmente GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE realiza contratos a precio y plazo cerrado o “llave
en mano”. De esta forma, los promotores pueden conseguir una rapida comercializacion de las
viviendas, sustentado en la fecha de finalizacién de la obra y en el precio cerrado.

Dado que los contratos son a precio cerrado, la variable fundamental de gestiéon una vez conseguido
el proyecto es el control de costes, siempre en cumplimiento de los estdndares de calidad
establecidos. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE lleva a cabo un estricto control de los costes de
construccion para detectar las desviaciones y tomar las medidas correctivas oportunas.

Asimismo, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE dispone de departamentos especificos para atender
la post-venta, para garantizar una maxima satisfaccion tanto al promotor como al propietario final de
la vivienda.

En los dltimos anos la demanda de construccion de vivienda ha aumentado significativamente
respecto de la evolucién histérica, de forma que las constructoras han tenido que aumentar
sensiblemente su capacidad productiva para cubrir la demanda del mercado inmobiliario. Este efecto
ha generado tensiones en las empresas de construccion, debido a que este negocio se apalanca en
un recurso limitado como es la mano de obra especializada. Adicionalmente, la sobre-demanda
generd una subida de los costes de construccion; sin embargo en el Ultimo trimestre de 2007 se
produjo una desaceleracién en la demanda de construccion de edificacion residencial, convirtiéndose
en una contraccion a lo largo del 2008, de forma que el coste de los factores productivos se han
reducido respecto a ejercicios anteriores.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE realiza las actividades de contratista principal, con medios
humanos y materiales propios, complementados con empresas especializadas en determinadas
actividades del proceso constructivo, como empresas de cerrajeria, carpinteria e instalaciones.

Proyectos de viviendas libres destacados:

30 VIVIENDAS UNIFAMILIARES SAN BARTOLOME DE TIRAJANA 7.019.203,46 29-may-07 30-jun-09
189 VIVIENDAS EN CAN GAMBUS BARCELONA 22.042.000,00 20-feb-07 31-may-09
190 VIVIENDAS EN TORREBLANCA CASTELLON 18.499.435,88 24-oct-06 30-abr-09
132 VIVIENDAS EN PINAR DE JALON VALLADOLID 13.888.600,00 13-nov-08 13-may-10
98 APARTAMENTOS EN EL PLANTIO PARTIDA DE BACARAT 11.599.282,75 7-ene-08 31-may-09
81 VIVIENDAS LA CORUNA 13.781.072,34 17-may-08 30-jun-10
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6.1.2.2.2 Edificacién no Residencial

Cifra de Negocio Contribucion en cifra de negocio 2008

2008 (miles €) Area Construccion Total Grupo

Edificacion No Residencial 550.378 48% 1%

La edificacién no residencial es la principal fuente de generaciéon de ingresos de la divisién de
construccion, estando enfocada principalmente a proyectos dentro de los segmentos de oficinas,
centros comerciales, hospitales, hoteles, residencias y centros educativos.

Con motivo de la diversidad y particularidad de proyectos que abarca el area de edificacion no
residencial, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene disefiada una estructura flexible, que permite
tener un enfoque de cada proyecto en base al negocio y al tipo de proyecto, de forma que se ajusta el
equipo de trabajo segun los requerimientos y especializacion de cada proyecto. De este modo, se
distinguen tres departamentos dentro del &rea de edificacion no residencial: obras especiales,
edificacién publica y edificacion privada.

Estructura de Edificacion no residencial por tipo de proyecto

' v v

Obras Especiales Edificacion Publica Edificacion Privada
i Rehabilitacion Oficinas e H H o L Centros Hoteles y :
Educacion y cultural ihatiticionalos Sanidad Sanidad Educacion Otros Oficinas Cormarialos tesidencias Industriales

Se detallan a continuacién los proyectos mas significativos de esta area:

Obra Municipio Presupuesto con IVA Fecha Inicio Fecha Fin
EDIFICIO PARA ETSI INDUSTRIALES MALAGA 22.666.247 1-jul-06 15-jun-09
REFORMA Y AMPLIACION HOSPITAL DE HELLIN HELLIN 20.589.161 13-may-05 15-feb-10
NUEVO HOSPITAL DE GANDIA GANDIA 40.163.928 26-jul-07 15-feb-10
ESCUELA UNIVERSITARIA DE MAGISTERIO VALENCIA 21.933.272 1-oct-07 15-dic-09
ESCUELA TECNICA SUPERIOR DE INGENIERIA VALENCIA 35.193.227 25-feb-08 15-jul-10
HOSPITAL DE ASTURIAS OVIEDO 78.247.486 6-may-05 6-dic-11
CASA PALACIO DEL CABILDO LAS PALMAS 21.416.551 21-abr-05 30-jun-10
OFICINAS CENTRALES CAIXANOVA VIGO 11.262.440 9-sep-08 8-mar-10
RESIDENCIA 32 EDAD SANTO ANGEL 13.063.934 26-may-08 25-nov-09
HOTEL RIO MINO PINTO 10.208.000 30-jul-08 30-ene-10
EDIFICIO DE OFICINAS SAN SEBASTIAN DE LOS REYES 11.592.919 10-dic-08 10-ago-10
OFICINAS SEDE LAYETANA HOSPITALET DE LLOBREGAT 14.085.364 9-feb-09 28-feb-10
AMPLIACION CLUB NATACION SABADELL SABADELL 9.967.734 9-dic-08 9-jun-10
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Obras Especiales

Este departamento aborda los proyectos que se distinguen por su relevancia histérica, su magnitud,
su valor estético, por los avances técnicos empleados o por su importe econémico. El plazo de
construccion suele ser mayor que el de una edificacion estandar alargandose durante varios afos,
dependiendo del tamarfo y complejidad de la obra.

Las Administraciones Publicas pueden hacer frente al pago de la obra a la finalizaciéon de la misma o
a través de mecanismos financieros, como es el caso del “Pago Aleman”. Segun este mecanismo de
pago, la Administracion adjudica la construccién a una empresa privada, que se compromete a
entregar la infraestructura en un plazo y a un precio prefijado (“llave en mano”) y terminada la
construccion la Administracion “compra” la infraestructura y se obliga a pagarla hasta en 10 anos,
segun un esquema de pagos prefijado. Este tipo de estructuras financieras exige de una alta
especializacion por parte de los licitadores para valorar y gestionar los riesgos financieros inherentes
a la operacion, que se afaden a los tipicos riesgos de construccion.

El cliente mas recurrente es la Administracion Publica, debido a la singularidad y tamafio de las obras
que realiza. Por norma general, la modalidad de contratacion es de obra, incluyendo en algunos
casos la realizacién del proyecto, y el método de contratacion es a través de un concurso publico. Los
concursos de este tipo de obras se caracterizan por un alto grado de competencia, por lo que es
necesario estimar los costes de obra de manera muy fiable para poder hacer una oferta competitiva.
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene elevada experiencia en la construccién de Obras
Especiales, lo que le permite estimar con gran exactitud los costes de produccién.

La Administracion Publica marca unos requisitos y clasificaciones minimas para poder licitar, de forma
qgue se asegure la solvencia técnica y econdémica del adjudicatario. Estos requisitos son una barrera
de entrada para muchas empresas del sector, debido a que no tienen el tamaro ni la infraestructura
requerida para llevar a cabo la obra. Es comin que empresas de tamafo pequefio y mediano se
asocien via Union Temporal de Empresas para poder acudir a la licitacion.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene la maxima clasificacion en edificacién, cumpliendo asi con
los requisitos establecidos para acudir a cualquier clase de licitacion. Adicionalmente, el Grupo valora
en cada obra la posibilidad de incorporar empresas regionales con elevado conocimiento de la zona y
métodos de trabajo, lo que aporta una ventaja competitiva a la oferta.

Edificacion Publica

El negocio de Edificacién Publica se puede dividir en los siguientes apartados:
(a) Sanidad

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene una elevada especializacién en este mercado. El Grupo
cuenta en su bagaje con algunas de las obras mas importantes en el ambito de la Sanidad espafiola,
tanto para las Administraciones Publicas como para empresas privadas.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE considera el mercado de edificacién sanitaria como estratégico y
por ello ha constituido una divisién hospitalaria especifica, capaz de garantizar un profundo
conocimiento del producto y de todas sus especificaciones, necesario para conseguir un resultado
optimo en proyectos tan sensibles.

Los proyectos del sector sanitario son proyectos complejos, que requieren de una larga planificacion
tanto a nivel de disefio de proyecto como de ejecucién de obra e instalaciones. Adicionalmente, el
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proceso de ejecucion es dinamico, adaptando durante la fase de construccion la instalacion sanitaria
a las necesidades de la poblacion y pudiéndose generar sucesivas ampliaciones mientras se
desarrolla el disefio original. Por este motivo, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE destina personal
con mucha experiencia y alta cualificacion en el sector a desarrollar estos proyectos.

La ejecucién de obras en el sector sanitario suele incluir, por norma general, la construccién y obra
civil y los equipos e instalaciones no sanitarias, dado que los equipos sanitarios suelen ser
incorporados a la finalizacion de la obra por la Administracion Publica.

Los requerimientos de calidad, por estancias sensibles como quir6fanos, son muy elevados y exigen
un nivel alto de terminacién y cumplimiento de los estandares sanitarios. Ademas de construir
grandes hospitales, también desarrolla continuamente todo tipo de proyectos relacionados con la
sanidad como centros de salud, centros asistenciales y residencias de la tercera edad.

Se detallan a continuacién los principales proyectos sanitarios en los que ha participado GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE:

0 % FIN FIN
TIPOLOGIA OBRA MUNICIPIO PPTO. et INICIO 5
Particip. Real Estimada

Obra civil y proyecto de la construccién nuevo hospital de Gandia en

Valencia. La edificacion se dispone en 1 planta bajo rasante, baja y tres en

altura, la poblacion de referencia a la que dara servicio se encuentra en
HOSPITALARIA torno a los 155.958 habitantes, la composicién principal que la componen  GANDIA 34.624.076 € 70 ago-07 . jul-10

son: unidades asistenciales de hospitalizacién, unidades técnicas y

unidades de soporte, con un total de 396 camas, 10 quiréfanos y 81

consultas externas, todo ello con un total de 80.800 m2 aprox.

Obras de construccion de los Centros de Salud “Palomares” y

“Pizarro”,compuestos principalmente por centros ocupacionales de atencién
HOSPITALARIA psiquiatrica y un salén de actos en la rehabilitada iglesia en el recinto Santa LEGANES 13.046.667 € 100 oct-06 jun-07
Isabel del Instituto Psiquiatrico José Germain. El total de la superficie
construida es de 8.717 m2
esta compuesto de dos cuerpos con una cruceta central interna desde
donde se lleva el control de enfermeria. Esta dividido en tres plantas de
sétanos destinados a aparcamientos, tres plantas de servicios generales,
una de instalaciones, cinco de hospitalizacion, y una planta-atico de suites
para el personal. En total estad compuesto por nueve plantas en altura, 340
camas de hospitalizacién en habitaciones individuales, con sala para visita
incluida y llave magnética, dos salas de parto, 24 quirdfanos, UVI para
adultos y pediatria. La superficie total construida de 60.600 m2.

HOSPITALARIA CASTILLEJA DE LA CUESTA  37.951.929 € 100 feb-04 dic-06

(b) Educacién

El Grupo ha acumulado una experiencia y alta especializacién en la construcciéon y reforma de
cualquier tipo de centro de educacién: guarderias, centros de educacion primaria, institutos,
universidades mas prestigiosas de nuestro pais.

En el sector de educacién existe una alta variedad de productos, desde un edificio de educacion
estandar o rehabilitacion de edificios histdricos a facultades disefiadas por prestigiosos arquitectos,
gue son complejas desde el punto de vista técnico y que requieren de un alto nivel de especializacion
para poder construirse.

En la tabla que se detalla a continuacién se incluyen los principales proyectos de educacién en los
que ha participado GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE:

% FIN FIN

TIPOLOGIA OBRA MUNICIPIO PPTO. Particip. INICIO Real Estimada

Acabados del edificio Roc Boronat del campus de la comunicacién. Dos
UNIVERSITARIOS edificios de 12 plantas destinado a aulas, aulas seminario, despachos, BACELONA 10.124.433 € 100 ene-08 . oct-08
cocina, auditorio. El total de la superficie construida es de 14.912,54 m2
T o e 7 R T S T g A T S S S ST ST T
en la realizacion un edificio para albergar al instituto de cartografia,
institutos de investigacion, y el edificio de la administracién y direccién de
empresas, dentro del recinto universitario. Consta de sétano destinado a
aparcamiento, en la planta baja se ubican los diferentes locales docentes,
laboratorios, despachos de profesores, aseos, etc. En la primera planta, se
UNIVERSITARIOS encuentran las aulas, laboratorios, locales de almacén, despachos de VALENCIA 17.896.819 € 100 may-02 dic-04
profesores, zonas administrativas y de direccién de los centros; en la planta
segunda, se localizaran los despachos de profesores, salén de grado y
salén de actos; en la tercera encontramos aulas especificas y salas de
profesores y en la cuarta, se construye en el ala de cartografia con areas de
archivos, despachos de profesores, seminarios, areas de direccion, salas de
descanso, etc. La superficie total construida es de 24.000 m2

CENTROS ESCOLARES _ colegio alameda de osuna MADRID 10.758.801 € 65 abr-07 . oct-08
Redaccién de proyecto y ejecucion colegio arroyo de la miel. Se trata de un

CENTROS ESCOLARES centro educativo para infantil y primaria que se levanta sobre un solar de BENALMADENA 3.600.000 € 100 ene-06 sep-06
12.151,57 m2, esta compuesto por cinco edificaciones.

CENTROS ESCOLARES  Colegio Valdefuentes SAN CHINARRO 13.753.987€ 100 abr-06 ago-06

Nuevo Instituto de Ensefianza Secundaria Benimaclet Orriols con una

CENTROS ESCOLARES superficie de 14.544 m2 construidos

BENIMACLET 6.796.472 € 100 sep-03 sep-05

Documento de Registro

74



(c) Otra Edificacién Publica

Se detalla a continuacion las principales obras que pertenecen a la categoria “Otra edificacion no
residencial”:

a % FIN FIN
TIPOLOGIA OBRA MUNICIPIO PPTO. Particip. INICIO Real  Estimada

Hospederia de Turismo. La edificacion consta de dos plantas y patio interior porticado,
toque de marcado disefio art decé que mantiene todo el encanto y sabor popular de
épocas pasadas. Dentro del conjunto destaca, en su parte delantera, la vivienda
solariega construida a primeros del siglo XX, obra del arquitecto extremefio Ventura
Vaca. Después de la intervencién la hospederia esta formada por 23 habitaciones
dobles y dos suites, salon de usos miiltiples, cafeteria, restaurante y piscina. La
superficie total construida es de 3.682'46 m2, 1.313'53 restaurados y 2.368'93 de nueva
planta.

RESTAURACION Y REHABILITACION LLERENA 2.354511€ 100 dic-02 dic-04

én del Palacio de i Lair ién consistié en la rehabilitacion

total del edificio con un doble objetivo, por un lado la conservacion de las excelsitudes

énicas y por otro la iacion de la sede Antonio Machado. El nuevo uso del
palacio exigia hacer la 6n de histérico artistico con Ia
dotacién de sistemas para el imi dela iva y la
de los espacios existentes a las necesidades futuras del edificio. La superﬁcle total
restaurada - ampliada es de 3.151'52 m2.
Reforma Beneficencia. Antiguo hospital y centro de acogida sufre un incendio poco
antes de su rehabilitacion. La estructura general de la parte sobre la que se interviene
RESTAURACION Y REHABILITACION gira en torno a la una nave jitudi por un lado y i aellatres naves LOGRONO 10.228.036 € 100 ago-01 ene-04
laterales y por el otro lado dispuestas de la misma forma la nave de columnas y la nave
de la capilla.
Construccion de un auditorio municipal , infraestructura cultural de unos 8.000 m2
construidos distribuidos en cuatro plantas

RESTAURACION Y REHABILITACION BAEZA 3.891.938€ 100 may-02 jul-04

CULTURALES TEULADA 6.228.001€ 100 may-06

Escuela Superior de Misica Reina Sofia. La edificacion consta de nueve plantas, tres de
ellas bajo rasante con un total de 5.000 m2 construidos entre ellas se puede encontrar
més de 60 espacios de i i utillaje, bibli sala de i etc.
Construccién de edificio de servicios centrales da Ciudade Da Cultura de Galicia en
CULTURALES Santiago, en el se an todas las activi i conlagestiondela SANTIAGO DE COMPOSTE 17.174.888 € 50 oct-04 . feb-09
ciudad y las i asudi ién y icacit
Complejo deportivo Laguna Park. En planta baja se ubican la cafeteria, 2 piscinas, un
spa, zona de ios, ludoteca, administracién y sala ial. En planta primera una
INSTALACIONES DEPORTIVAS sala de activi icas, sala de i y cubierta de i i Enel PARLA 4798636€ 100 ago-07 . sep-08
soétano ademas de los vasos de las piscinas, tenemos toda la zona de instalaciones. La
superficie construida total es de 7249,98 m2

CULTURALES MADRID 7.870.688 € 100 jul-08 . abr-08

Acabados e |nsta|ac|ones del Club Nautico de Zaragoza. Edificio situado en la ribera del
INSTALACIONES DEPORTIVAS Ebroy i ivas y de ion. Es de destacar la fachada ZARAGOZA 3611.438€ 100 ene-08 . ago-08
en panel sandwn:h de aluminio marino estanco en prevision de las posibles crecidas que
pueda tener el Ebro, también se ha previsto que la planta baja sea toda ella estanca.
Urbanizacion de la Ciudad Deportiva y 12 fase del pabellén y balneario. Las instalaciones
estan formadas principalmente por un pabellén cubierto, pistas al alre libre, estadio de
futbol, graderio, piscina exterior y el total de la ida es de
3.931'70 m2
Ciudad Deportiva de Mérida. Esta formada por 11. 600 m2 construidos, 65.000 de zonas
verdes y 8.000 de iti ios para footing y ap: en la parte exterior también
se encuentran dos lagos artificiales, zonas de deportes de competicién, pistas
INSTALACIONES DEPORTIVAS polideportivas de paddel, voley, tenis, fitbol y una piscina olimpica de dim. 50x21. Las  MERIDA 12.629.493 € 100 may-06 jun-07

estancias interiores estan compuestas, entre otras, por un médulo reglamentario de

entrenamiento de gimnasia deportiva, salas de actividades dirigidas, piscinas

climatizadas, aulas y cafeteria.

INSTALACIONES DEPORTIVAS UMBRETE 12.037.208 € 100 ene-06 oct-07

Instalacion deportiva en el P.A.U. de Carabanchel. En un tnico edificio se proyecta el
complejo completo compuesto por pabellén deportivo, gimnasio, piscina y graderio con
INSTALACIONES DEPORTIVAS aforc para 216 espectadores, asi como todas las infraestructuras necesarias para el MADRID 14.067.240 € 100 jun-06 abr-07
i del mismo. Lasii i que se sittan al aire libre son una pista de
hokey sobre patines, dos campos de fitbol, 8 de padel y 6 de tenis. La sup. construida
total es de 12.600 m2 y la de pistas exteriores 7.363 m2

Edificacion privada

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha construido edificios empresariales, centros comerciales y de
ocio, oficinas y hoteles. Ademas, el Grupo dispone de una division dedicada en exclusiva a la
construccion de Centros Comerciales. La construccién de centros comerciales requiere una gran
experiencia dado que cada producto es diferente y se adapta a las necesidades del cliente.

Destacamos los siguientes proyectos:
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Comercial y Ocio

TIPOLOGIA

OBRA MUNICIPIO

PPTO.

%
Particip.

INICIO

FIN
Real

COMERCIAL Y OCIO

COMERCIAL Y OCIO

COMERCIAL Y OCIO

COMERCIAL Y OCIO

COMERCIAL Y OCIO

COMERCIAL Y OCIO

Centro Comercial Puerta Europa. Proyecto de promocion propia que consta

de 105,000 m2 construidos repartidos en dos plantas. Dispondra de 106 ALGECIRAS
tiendas, entre 8 y 10 salas de cine y dos mil plazas de aparcamiento.

servicios necesarios para una edificacion de estas caracteristicas con una

superficie construida de 105,000 m2 repartidos en dos sétanos, planta baja CORUNA

y dos alturas.

aproximadamente 95.000 m2 y se compone de dos s6tanos semienterrados
destinados a aparcamientos, una planta baja dedicada al uso comercial y
una urbanizacién exterior donde se alojan las medianas y aparcamiento de
superficie.

aproximadamente 50.000 m2 y se compone de 2 sétanos enterrados
destinados a aparcamientos y una planta baja y alta destinadas a usos CASTELLON DE L/
comerciales.

Centro Comercial L'anec Blau. La superficie comercial del L'anec Blau se
desarrolla en dos plantas sobre rasante mas terraza en la cubierta, con un
total de 27.909 m2 que se ven complementadas con 2 sétanos destinados a
aparcamiento.

Centro Comercial Espai Girones. Los 40.000 m2 de espacio en alquiler se
distribuyen en dos plantas e incluyen un supermercado, una zona comercial,
una bolera, un gimnasio, cines, restaurantes y 2500 plazas de
aparcamiento. El centro tiene tres atrios tematicos —aire, agua y fuego, SALT
conectados por ‘calles’ comerciales a dos alturas. los visitantes sienten que
pasean por la calle o por un espacio publico, impresién reforzada por el

hecho de que muchos de los espacios interiores tienen techo de vidrio, y por

tanto estan bafiados de luz natural durante el dia

COLMENAR VIEJO

CASTELLDEFELS

Hoteles y Residencias

52.000.000 €

20.259.000 €

42.110.873 €

18.411.057 €

29.661.439 €

31.300.000 €

100

100

100

100

100

100

sep-06

ene-07

oct-06

jun-05

jun-03

oct-03

oct-07

jul-06

sep-05

may-05

FIN
Estimada

dic-08

sep-08

TIPOLOGIA

OBRA MUNICIPIO

PPTO.

%
Particip.

INICIO

FIN
Real

HOTELES Y RESIDENCIAS

HOTELES Y RESIDENCIAS

HOTELES Y RESIDENCIAS

HOTELES Y RESIDENCIAS

HOTELES Y RESIDENCIAS

Otros

Reforma del hotel Melia Colén 5 estrellas gran lujo. La reforma del hotel
emblema de la Ciudad de Sevilla entrafia todo un reto en el sector debido a
su ubicacién y el plazo en el que se llevara a cabo. El establecimiento
contara con los mas modernos y sofisticados avances tecnoldgicos del
mercado, asi como con unos acabados acordes con la categoria del hotel.
La totalidad de superficie a reformar ser aprox. de 8.700 m2.

obra es un 1 edificio de 7 plantas, atico y 3 plantas de garaje, consta de
143 apartamentos entre la planta 12 y tico, la planta baja consta de
accesos, conserjeria y recepcion, salones, centro de negocios, cafeteria,
administracién, acceso de mercaderias y servicios y centro de control, en el VALLADOLID
s6tano primero habra una sala de congresos, restaurante, gimnasio,
cocinas y almacenes, cuarto de instalaciones y grupo electrégeno y en los
soétanos 2 y 3 se ubicaran los garajes.

pabellones con una capacidad para 347 alumnos, cuenta entre sus
dependencias con un salén de actos, aulas informéticas y de estudio,
gimnasio, piscina climatizada y spa. La sup. construida total es de 18.546
m2

la ciudad, integrado por dos edificaciones independientes que suman un
total de 45.092 m2 construidos. Por un lado el mencionado hotel de 4
estrellas con 207 habitaciones, piscina y jacuzzi, centro de convecciones CORDOBA

con una cabida hasta 1.000 personas, etc.;y por otro, un conjunto

residencial de 101 viviendas de Iujo

El Centro Geriatrico del complejo sanitario Nisa Sevilla - Aljarafe se

compone principalmente por 29 plazas de aparcamiento en sétano, planta

baja de servicios generales, cuatro plantas en altura de habitaciones y la

atico para usos multiples. En total dispone de 128 plazas residenciales y 8 CASTILLEJA DE L
viviendas tuteladas, el resto de estancias son de uso comun, sala de

urgencias, SPA, piscina exterior y sala de rehabilitacion. el total de la

superficie construida es de 73,900 m2 y 23,905 de urbanizacién

SEVILLA

SEVILLA

14.100.000 €

14.686.917 €

12.753.960 €

24.810.125 €

10.658.901 €

70

100

100

100

jul-07

oct-07

feb-06

nov-03

feb-04

jun-07

abr-06

feb-06

FIN
Estimada

ago-08

ago-09

TIPOLOGIA

OBRA MUNICIPIO

PPTO.

%
Particip.

INICIO

FIN
Real

INDUSTRIALES

INDUSTRIALES
INDUSTRIALES
INDUSTRIALES
INDUSTRIALES

Complejo sede ascensores Enor en el Parque Tecnolégico Valladares. Se
compone de tres edificios independientes, uno de uso industrial, otro
administrativo y una torre de pruebas, el total de la superficie construida es
de 17.469'50 m2

Concesionario Citroen ALCORCON
parque edlico 76+5 aerogeneradores FONTEAVIA, BIDUI
Centro Técnico en zona IV de Peugeot VILLAVERDE

Nave Benteler en parque de Valladares VIGO

VIGO

6.1.2.2.3. Obra civil

12.744.852 €

4.907.347 €
7.602.246 €
5111.512€
5.050.000 €

100

100
100
100
100

sep-06

feb-07

mar-06
jul-05
jul-04

feb-08
dic-06
oct-06
ago-05

Cifra de Negocio Contribucioén en cifra de negocio 2008

2008 (miles €) Area Construccion

Obra Civil 270.839 23%

Total Grupo

20%

FIN
Estimada

ago-08
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La obra civil se caracteriza por el elevado volumen de inversion anual que concentra. Debido al tipo
de obra que se realiza, el cliente mas activo en el mercado de obra civil es la Administracién Publica.
La importancia de la construccion y mantenimiento de infraestructuras basicas y redes de transporte
para mantener e impulsar el crecimiento econémico, hace de la obra civil un motor necesario de
desarrollo. Adicionalmente, es un sector refugio en épocas de desaceleracion econémica.

La licitacion publica en Espafia ha tenido un buen comportamiento durante el periodo 2006-2008. La
intensa actuacion licitadora de la Administracion Central ha compensado la reduccion de licitaciones
de Comunidades Autonomas y Administraciones Locales. La inversién en obra civil se estima que
continuara en niveles similares a los de afios anteriores, para contemplar los objetivos expuestos en
el Plan Estratégico de Infraestructuras de Transporte (PEIT) 2005-2020, en el que se prevé una
inversion necesaria en 248.892 millones de euros.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE divide el sector de obra civil en obras ferroviarias, carreteras y
autovias, hidraulicas, urbanizacién y otros.

Debido al volumen, complejidad técnica y duracién de las obras, cada obra se puede concebir como
una empresa en si misma.

La forma tradicional de contrataciéon en obra civil ha sido el concurso publico para la realizacion de la
obra o proyecto y obra. Bajo este esquema, el adjudicatario desarrolla el proyecto constructivo, si
procede, y seguidamente |a realizacién de la obra segun la planificacion ofertada a la Administracion,
la cual certifica el avance de la obra en base a los hitos previamente establecidos. A la finalizacion de
la misma, se realiza un acta de recepcion, momento en el que la Administracion confirma la
terminacién de la obra.

En los ultimos anos estd adquiriendo una especial relevancia la licitacion de proyectos bajo la férmula
de concesion. Las concesiones otorgadas por la Administracion a las empresas privadas se
enmarcan dentro de las actuaciones de cooperacién entre el mundo empresarial y la Administracion
Publica con el objetivo de garantizar la financiacién, construccién, renovacién, gestién y/o
mantenimiento de una infraestructura o la prestacion de un servicio que tienen la consideracion de
publico. Los mecanismos de pago que se establecen son (i) el pago por la disponibilidad de la
infraestructura o servicio, y (ii) pago por el uso de la infraestructura o servicio, bien por parte del
usuario final o por parte de la Administraciéon. El aumento de la actividad de concesiones ha
impulsado la contratacién de obra civil con el promotor privado que ha ganado la concesion
administrativa.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene una presencia muy activa en el sector de Obra Publica, en
el que comenz6 su actividad, propiamente dicha, en febrero de 1995 cuando la Constructora San
José adquirié el 100% de la empresa Contratas Industrias y Materiales, hasta que el 19 de octubre de
2005 se produce la fusion por absorcion con Constructora San José.

Actualmente, el crecimiento de la division de obra civil es un objetivo estratégico de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, situandose la cartera pendiente de ejecucién de obra civil a 31 de
diciembre de 2008 en 359 millones de euros.

El Grupo ha establecido una politica de crecimiento sostenible, generando crecimientos que puedan
ser absorbidos por la divisién y que no generen tensiones en la estructura que mas tarde se trasladen
a reducciones de la calidad del servicio provisto a la Administracién.

Adicionalmente, la division de obra civil tiene un conjunto de empresas suministradoras de materiales
y servicios con los que tiene una relacién a largo plazo. Esto le permite establecer un control estricto
sobre la calidad de los servicios subcontratados y realizar ofertas competitivas, dado que el
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subcontratista es considerado como un socio en el proceso de licitacién de la adjudicacién y para su
posterior ejecucién.

La clasificacién técnica de las empresas, otorgada por el Ministerio de Economia y Hacienda, es un
factor clave de competencia en la obra civil, dado que es una barrera de entrada dificilmente
superable para empresas que no cuenten con los requerimientos de la Administracion.

En los comienzos del area de obra civil, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tenia que acudir a las
licitaciones con otras empresas del sector que tuvieran las clasificaciones y experiencia necesarias
para realizar la obra. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha adquirido las clasificaciones y
experiencia necesaria en realizacion de todo tipo de obra civil a lo largo de los uUltimos anos y, en la
actualidad, tiene la clasificacién maxima para acudir a cualquier tipo de obra civil. La estrategia de
licitacion de la divisién de obra civil, presentando una oferta individual o conjunta, a través de Uniones
Temporales de Empresas, se establece en base al tipo, volumen econdémico y complejidad técnica de
la obra.

El Grupo ha tenido un crecimiento importante en la cifra de negocios del segmento de obra civil
durante los ultimos afios, pasando de 182 millones de euros en 2007 a cerca de 271 millones de
euros en 2008, fundamentalmente en obras del Ministerio de Fomento, a través del Administrador de
Infraestructuras Ferroviarias (ADIF), de la Direccién General de Transportes Ferroviarios, de la
Direccién General de Carreteras y de la Sociedad Estatal de Infraestructuras del Transporte Terrestre
(SEITT).

Las Principales obras de SAN JOSE obra civil son:

Ferroviarias:

(o]:1:7 MUNICIPIO PROVINCIA PROMOTOR IF\’Z\TO' SIN pARTICIPACION  FIN
NUEVA ESTACION PINAR DEL REY EN LA LINEA 8 DEL METRO )
DE MADRID (MADRID) MADRID MADRID MINTRA 31.268.638,85 100%  jul-07
CONSTRUCCION DE LA INFRAESTRUCTURA DE LA NUEVA LINEA
DE METRO LIGERO DESDE COLONIA JARDIN A BOADILLA DEL BOADILLA DEL MONTE MADRID MINTRA 143.855.537,84 30%  sep-07
MONTE (MADRID)
ON 014/05. CONSTRUCCION DE PLATAFORMA DEL NUEVO
ACCESO FERROVIARIO DE ALTA VELOCIDAD DE LEVANTE. ADMINISTRADOR DE
MADRID-CASTILLA LA MANGHA-COMUNIDAD ~VALENCIANA- CUENCAyVALENCIA VALENCIA  INFRAESTRUCTURAS 125.917.253,46 50%  jun-09
REGION DE MURCIA. TRAMO: EMBALSE DE CONTRERAS- FERROVIARIAS (ADIF)
VILLARGORDO DEL CABRIEL. (CUENCA Y VALENCIA)
ON  049/06  3.6/5500.0353/4-0000. CONSTRUCCION _ DE
PLATAFORMA DEL NUEVO ACGESO FERROVIARIO DE ALTA ADMINISTRADOR DE
VELOCIDAD DE LEVANTE. MADRID-CASTILLA LA MANGHA- OCANA TOLEDO INFRAESTRUCTURAS ~ 46.038.592,14 70%  jun-09
COMUNIDAD VALENCIANA-REGION DE MURCIA. TRAMO: OCANA FERROVIARIAS (ADIF)
VILLARUBIA DE SANTIAGO (TOLEDO)
ON  045/07. N° 3.7/5500.0824/2-00000. CONSTRUCCION DE ADMINISTRADOR DE
PLATAFORMA DEL CORREDOR NORTE-NOROESTE DE ALTA . .
VELOCIDAD, TRAMO: PALENGIA LEON. SUBTRAMO: RIO CEA. BERCIANOS LEON INFRAESTRUCTURAS 31.323.446 49 100%  abr-10
BERCIANOS DEL REAL CAMINO (LEON) FERROVIARIAS (ADIF)
ON  026/07-3.7/5500.0708/7-00000.  CONSTRUCCION _ DE ADMINISTRADOR DE
PLATAFORMA DE LA LINEA DE ALTA VELOCIDAD MADRID- '
SARAOOIA BARGELONA REONTERA  FRANGESA . TRAMO. MONTCADA BARCELONA INFRAESTRUCTURAS 31.203.589,57 100%  dic-09
MONTCADA-MOLLET. FERROVIARIAS (ADIF)
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Carreteras y Autovias:

OBRA ICIPIO PROVINCIA PROMOTOR ol PARTICIPACION  FIN
CIRCUNVALAGION DE VIGO. CASTRELOS-BOUZAS GON AUTOPISTA
o O VIGO PONTEVEDRA MINISTERIO DE FOMENTO 79.266.824,69 50%  feb-06
ACCESO RIVAS OESTE CON EL NUEVO ENLAGE DE LANN RIVAS VACIAMADRID _MADRID ANTO. DE RIVAS VAGIAMADRID 740275360 T00% Teb-06
ENLACE DE LA M-40 CON EL PAU LAS TABLAS TAS TABLAS MADRID AYTO. DE MADRID 34.521.052.60 50% nov06
gg[m’,'&’é:” AVILA-SALAMANGA TRAMO ENCINAS DE ABAJO- CALVARRASA DE ABAJO SALAMANCA M2 DE FOMENTO 50.960.359,55 100%  jun-09
AUTOVIA A-45. TRAMO ENCINAS REALES - BENAMEJI ENCINAS REALES - GorpoBa MINISTERIO DE FOMENTO 49.951.941,69 70%  ago-08
AUTOESTRADA AP-53 SANTIAGO DE GOMPOSTELA-OURENSE. TREITO: kA ORENSE AUTOPISTAALTO DESTODOMINGO- o770 00%  octos
ALTO DE SANTO DOMINGO-A-52 SUBTREITO: ENLACE DE CEA-A-52 OURENSE 201.927, o

GSORNO
AUTOVIA A-67. TRAMO OSORNO - MARGILLA DE GAMPOS ARG PN pos PALENCIA MINISTERIO DE FOMENTO 35.570.587,72 100%  may-09
TOTE 6 DEL PROVECTO DE URBANIZAGION DEL AMBITO UNS. 401
T O o e e, MADRID MADRID PARQUE DE VALDEBEBAS 25.516.401,76 50%  sep-08
EJECUCION DE LAS OBRAS DEL PROYECTO DE URBANIZACION DE LA G-
4472 DEL PGOU DE ZARAGOZA (ENTORNO DE LA ESTACION DE
e RS, ARG o e D LA Etion. ZARAGOZA ZARAGOZA  ZARAGOZA ALTAVELOGIDAD 2002,SA  24.304.276.45 6250%  jun-08
(ZARAGOZA)
£.06/10. OBRAS DE CONSTRUCCION DE UN PASO INFERIOR ENTRE EL
RECINTO FERIAL DE MADRID ¥ LOS TERRENOS PREVISTOS PARA SU MADRID MADRID IFEMA 3.086.864,08 50%  ago-08
AMPLIACION- PARQUE DE VALDEBEBAS
20061018-C. AUTOVIA DE VERIN-FRONTERA PORTUGUESA. TRANO: y
AN R SR ORENSE ORENSE SEITT 43.046.906,52 50%  ago-09
CN-T0-06-206. CONSTRUGGION DE LA AUTOVIA VARIANTE SUROESTE JONTA CASTILLA LA MANGHA y
ot Totoe troreno) TOLEDO TOLEDO ok STILLA LR 74.326.491,60 50%  ene-10
20071010-C. DUPLICACION DE CALZADA. CTRA. N-332 DE ALMERIA A SOCIEDAD ESTATAL DE y
VALENCIA TRAMO: SUECA - SOLLANA (VALENCIA) SUECASOLLANA  VALENCIA  |NFRAESTRUCTURAS DEL TRANSPORTE 31-329717.76 100%  ene-10
39-GU-3290; 51.261/06. MEJORA LOCAL. PROYEGTO DE CONSTRUGCION
DE CUATRO APARCAMIENTOS DE EMERGENCIA EN LA AUTOVIA A2,
PUNTOS ~ KILOMETRICOS 5200 (POLIGONO INDUSTRIAL EL ALCOLEADELPINAR GUADALAJARA DIR.GRAL. CARRETERAS-Me FOMENTO  4.715.338,45 100%  may-10
BALCONGILLO), 75,00 (AREA DE SERVICIO MAYPA), 103,00 (AREA DE
SERVICIO 103) Y 135,0 (ALCOLEA DEL PINAR) (GUADALAJARA)
VARIANTE DA PO-546 NO TERMO MUNICIPAL DE PONTEVEDRA ENTRE O ]
MEGUERIG E A PO (PONTEVEDAR GLAVE Mot 105 MARIN PONTEVEDRA XUNTA DE GALICIA 17.721.955,36 100%  nov-10
Obras Hidraulicas:
OBRA MUNICIPIO PROVINCIA PROMOTOR I';:To' SIN pARTICIPACION  FIN
NUEVO TRAZADO DEL RAMAL SUR DE MEJORA DEL SISTEMA DE ABASTECIMIENTO TORRELAGUNA MADRID Me DE MEDIO AMBIENTE  20.599.012,41 50% nov-04
REMODELACION FACHADA MARITIMA DE SANLUCAR DE BARRAMEDA, FASE 2-A.(CADIZ) SAN LUCAR DE BARRAMEDA  CADIZ ggg?;‘scﬁﬁlf?:‘LBg|A 3.029.220,96 100% sep-06
INTERCONEXION DE LOS SISTEMAS JAROSA Y ACENA EN SAN LORENZO DE EL o
o s MADRID MADRID CANAL ISABEL II 1797.11423 100%  may-06
EMPRESA PUBLICA
REFORMA DEL CONTRADIQUE PARA LA MEJORA DE LAS CONDICIONES DE ABRIGO ) .
PUERTO DE LA ATUNARA-LINEA DE LA CONCEPCION (CADIZ) CADIZ CADIZ ::’EUFE.F;TAOS DE ANDALUCIA  2.145.883,84 100% ago-06
02.340.496/2111.0BRAS DEL PROYECTO DE SUMINISTRO DE AGUA Y M? MEDIO AMBIENTE.
ACONDIGIONAMIENTO DE INFRAESTRUCTURA DE LAS FUENTES DEL PALACIO DE LA SEGOVIA SEGOVIA 3.443.714.22 100%  dic-08
GRANJA (SEGOVIA) D.G. DEL AGUA
MEJORA DEL SISTEMA GENERAL DE ABASTECIMIENTO DE AGUA POTABLE, DEPOSITOS o
Y RED ARTERIAL DE LA ZONA NORTE, EL PUERTO DE SANTA MARIA (CADIZ) PUERTO DE SANTAMARIA  CADIZ EGMASA 8.150.303,44 100% - abr-07
ABASTEGIMIENTO A MANZANARES EL REAL DESDE SANTILLANA 1* FASE MANZANARES ELREAL _ MADRID CANAL [GABELT] 478446035 T00% juro7
479/2006. CONSTRUCCION PARA SUMINISTRO DE AGUA DE RIEGO CON AGUA 4 o
A ALt N ALGOREGN (MADRIDY ALGORCON MADRID CANAL ISABEL II 2611.886,81 100%  feb-08
OBRAS DE LA GUARTA LINEA DE TRATAMIENTO DE LA EDAR DE ARROYO DE LA VEGA N
O S SEBASTIAN DE Lo REVES MADHID) SAN SEBASTIAN DE LOS REYES MADRID CANAL ISABEL II 5281898.64 50%  may-09
RESTAURACION MEDIOAMBIENTAL Y RECUPERACION DE ENGLAVES NATURALES DEL CONFEDERACION
RIO NONAYA EN SALAS. T.M DE SALAS (ASTURIAS) OVIEDO ASTURIAS :g)FTTOEGgAAHCA DEL 4.847.194,39 100% nov-08
506/05. EDAR ARANJUEZ NORTE (MADRID) ARANJUEZ MADRID CANAL ISABEL II 5.122.164,08 50%. nov-08
LE-013-01-EO-C-6. MEJORA Y MODERN|ZAC|ON DEL REGADIO EN LA COMUNIDAD DE ) )
REGANTES DEL CANAL DEL PARAMO BAJO, SECTOR I: CENTRO DE TRANSFORMACION LEON LEON SEIASA DEL NORTE, SA. 11.773.207,32 50%  oct08
. RED DE RIEGO Y SISTEMA DE TELEGESTION (LEON)
02.255.313/2111. RECONSTRUCCION Y MODERNIZAGION DE LA ZONA REGABLE DEL PALENGIA paencs o MEDIOAMBIENTE. 4.661.992.72 100%  abros
CANAL DE VILLALACO. TRAMO TERGERO, ENTRE LOS P.K 29,400 Y 39,700 (PALENCIA) 5.6 DEL AGUA 661,992, g
OBRAS PARA DOTAR DE ABASTEGIMIENTO DE AGUAS AL POLIGONO INDUSTRIAL JUNTA COMPENSACION
FADRICAS II, POLVORINES DE FADRICAS, SECTOR | Y FACTORIA DE SAN CARLOS, SAN FERNANDO CADIZ SECTOR | CASERIA 1.497.029,90 100% jun-08
SITOS EN SAN FERNANDO (CADIZ) NORTE
124/2007. PROYECTO DE CONSTRUCCION DEL COLECTOR DE EL PAULAR A OTERUELO ‘ o
DEL VALLE EN EL TERMINO MUNICIPAL DE RASCAFRIA (MADRID) RASCAFRIA MADRID CANAL ISABEL II 3.755.889,48 100% feb-09
Otros:
PPTO. .

OBRA ICIPIO PROVINCIA SIN IVA PARTICIPACION FIN
OBRAS DE PISTA DE VUELO 18L/36R Y RODADURAS ASOCIADAS o .
BN B ABROPUERTO DE MADRID. BARAJAS BARAJAS MADRID AENA 175.896.606,67 25%  jun-04
SELLADO DE VERTEDERO DE RESIDUOS URBANOS DE
ALMODOVAR DEL CAMPO EN EL AREA DE GESTION N°4 (CIUDAD CIUDAD REAL CIUDAD REAL  JUNTA CASTILLA LA MANCHA 8.990.765,45 40% abr-06
REAL)

Dentro del ambito de actuacién de la divisidn de obra civil del Grupo, se encuentran las concesiones
de mantenimiento de zonas verdes, parques y jardines. GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
mantiene una concesién para la gestion del servicio de conservacion de zonas verdes municipales de
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Madrid (zona 2), hasta noviembre de 2009, que es la mas importante del pais tanto en presupuesto
(72,2 millones de euros para el total de los cuatro afios de la concesién) como en superficie (casi 8
millones de metros cuadrados).

En 2007 comenzo6 la conservacion y mantenimiento integral del Parque Lineal del municipio de Rivas-
Vaciamadrid, obra emblemética en zonas verdes de la legislatura municipal. GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE también ha sido adjudicatario de los contratos de Trabajos y Obras de Conservacion y
Mejora de las Zonas Verdes del Canal de Isabel Il en las zonas E y F, en Madrid.

6.1.2.3. Proceso productivo

A) Identificacién del proyecto

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE lleva a cabo una politica activa de seguimiento de potenciales
obras, que pueden provenir del &mbito publico o privado. Una vez que se materializan las obras y se
inicia el proceso de concurso, se llevan cabo los siguientes pasos:

(1)  Ubicar los proyectos en el departamento adecuado para su estudio y realizacion, si procede.

(2) La divisién encargada del proyecto procede a realizar un andlisis preliminar para valorar la
viabilidad del mismo.

B)  Estudio

Una vez que se ha aprobado el estudio del proyecto, se procede a realizar un estudio pormenorizado
para evaluar el coste y la viabilidad, teniendo en cuenta todos los aspectos del proyecto: técnico,
economico, juridico y fiscal.

(1)  GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE constituye un equipo multidisciplinar para el estudio
efectivo del proyecto. Este equipo realiza un informe de viabilidad del proyecto con las é&reas
anteriormente mencionadas.

(2) GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE contrata los servicios de profesionales independientes o
empresas especializadas con reconocido prestigio en el sector en aquellas obras que exigen la
realizacion de un proyecto o conocimientos muy especificos. Estos profesionales se integran dentro
del equipo de trabajo.

(3) Una vez estudiada la obra, el equipo de trabajo remite un informe de viabilidad a la direccion de
la empresa, la cual decidira si GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE realizard una oferta para la
adjudicacién de la obra. Los criterios basicos de valoracién son:

(i) Capacidad para construir el proyecto.

(i) Coste econémico.

(iii) Riesgos del proyecto y factores mitigantes.
C)  Preparacién y presentacion de la Oferta

Preparacion de la oferta segun los requerimientos del cliente. Para ello, el equipo de trabajo estudia
los criterios de valoracién que exige el Pliego de Condiciones Técnicas y Econdmicas, optimizando la
oferta para conseguir la maxima puntuacion tanto técnica como econémica.

Para la presentacion definitiva de la oferta se necesita la autorizacién final de la direccién. Para ello,
la direccion de cada divisién realiza una presentacién de los puntos clave de la oferta, que tienen que
estar en linea con los aprobados en la fase de estudio.
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D) Negociacién o adjudicacion

En el caso de las Administraciones Publicas, una vez presentada la oferta se realiza una apertura
publica de ofertas econémicas. Posteriormente, se establece un periodo que suele ser
aproximadamente de hasta 6 meses para realizar la adjudicacién de la oferta.

En licitaciones con clientes privados, el proceso es mas interactivo con el mismo durante el periodo
de adjudicacién, pudiéndose modificar la oferta ante peticiones adicionales del cliente, tales como
variacion de las calidades o precios de determinadas partidas.

E) Construccion

El contrato por excelencia en el sector de la construccién es el denominado “llave en mano” que
consiste en un paquete integrado de servicios para la realizacién de la construccion, siendo
obligatoria la recepcidn de obra para dar ésta por concluida. Estos contratos contemplan los servicios
de disefo del proyecto (bajo la modalidad de proyecto y obra), la gestién de aprovisionamientos y
entrega de equipos y materiales, y la construccion ofertada y otros servicios relacionados como
asistencia técnica, supervision de construccion y direccidon de obra.

La duraciéon del contrato varia en funciéon del tamafo del proyecto a realizar entre 18 y 60 meses.
Fases que se realizan en un proyecto de construccién a través de un contrato “llave en mano”:

(i) Disefio del proyecto: incluye el disefio definitivo del proyecto, el disefio de la ingenieria civil,
canalizaciones y estructuras, el disefio electronico y de instrumentacion, y la seleccién de equipos y
materiales.

(i) Aprovisionamiento y entrega: incluye la gestion de la compra de los equipos principales y auxiliares
de la obra, la compra de materiales y la activacion, inspeccién, transporte y entrega de dichos
equipos y materiales en planta.

(iii) Construccién: incluye (a) para edificacion, la preparacién y acondicionamiento de terrenos,
cimentacion, estructura, cubierta, cerramiento, instalaciones y acabados y (b) para obra civil, la
realizacion de la obra civil y estructuras, la prefabricacion e instalacion de canalizaciones, el
levantamiento e instalacién de equipos, la instalacion eléctrica e instrumentacién, el aislamiento y el
pintado.

F) Post venta

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta sometido al régimen de garantias y responsabilidad civil
prevista en la Ley de Ordenacion de la Edificacion y demas normativa vigente.
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6.1.2.4 Cartera de Obra de construccion de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a 31 de diciembre
de 2008

A continuacion se detalla la cartera de obra de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE (datos en euros):

31.12.08
JOTAL CONSTRUCCION

CLIENTE PUBLICO 573900414 AR 77976 776.580.119
EDIFICACION 173.969.917 23,087 669 1597.047.590
OBRA CIVIL 227,440 257 118614.088 346,054,341
CONCESIONES Y SERVICIOS 1.930.158 3128378 5.118.537
OBRAS ESFECIALES 170.410.081 57 949 569 228.359.660
CLIENTE PRIVADO 36377428 788230 475.200. 369
EDIFICACION 293.8654 845 62.736.364 361.591 208
OBRA CIVIL 4. 689157 0 4.683.155
CONCESICNES Y SERVICICS 0 0 0
OBRAS ESPECIALES 2.833.427 16.086.578 108.920.005
TOTAL 970.177 842 281 602 64%6 1.251.780.488

CONSTRUCCION NACIONAL

CLIENTE PUBLICO 56947 548 190.708.873 696.655.422
195.435.850 13345638 168.781 692

222 538 458 118.614.083 341202 543

CONCESIONE 1.930.158 3128.378 5.118.537

OBRA 125.933.081 55.620.563 181.5583.650

CLIENTE PRIVADO 300.35.730 72.968.902 373.29 670
EDIFICACION 263.384.135 61.736.364 331.720.%59

OBRA CIVIL 4839157 0 4.689.155

CONCESIONES ¥ SERVICIOS 0 0 0
OBRAS ESPECIALES 5652378 11.232.578 *.554.66

TOTAL 806273278 23677815  1.069.951.092

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene una cartera total de obra pendiente de producir, a fecha 31
de diciembre de 2008, de 1.801 millones de euros, de los cuales un importe de 1.252 millones de
euros es cartera de la Division de Construccion. De este importe, 970 millones de euros se realizaran
durante el ejercicio 2009 y el resto en los ejercicios 2010 y siguientes. La cartera de obra tiene un
elevado componente publico, que se sitia en el 62% sobre el total pendiente de ejecutar.

Las dos principales actividades del sector constructor para lo que resta de ejercicio 2009 son
edificacion no residencial y obra civil.

En la fecha de cierre del presente documento, el Grupo no tiene constancia de la cancelacion de
ninguna contrataciéon por importe significativo para el ejercicio 2009, conforme a lo estipulado en el
cuadro anterior.

6.1.3 Inmobiliaria

El volumen de negocio del Grupo derivada de la division Inmobiliaria asciende a 139,1 millones de
euros en el ejercicio 2008, obteniendo un resultado de explotacion negativo por importe de 80,9
millones de euros. Este resultado esta en gran medida afectado por las provisiones que el Grupo ha
procedido a dotar en el ejercicio 2008 como consecuencia de la reduccién del valor de tasacion de los
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inmuebles. El EBITDA de la division inmobiliaria del ejercicio 2008 ha ascendido a 15,6 millones de
euros.

Cifras en miles de eruos 2008 2007  Variacién
Venta de viviendas 92.042 149.242 -38%
Venta de solares 976 44.636 -98%
Venta de activos 19.220 5.232 267%
Ingresos por alquiler 24.178 21.547 12%
Desarrollos urbanisticos 2.717 25.859 -89%

Cifra neta de negocio 139.133 246.516 -44%

Resultado de explotacion -80.870 89.938

Resultado antes de impuestos -144.886 75.226

Atendiendo a la composicion de los ingresos dentro del &rea inmobiliaria, entre sus distintos
segmentos, hay que sefalar los cambios habidos entre el ejercicio 2008 y el periodo anterior y, en
especial, a lo que se refiere al segmento de la venta de activos, que cobra una especial relevancia:

Contribucién por segmentos
a la cifra neta de negocio 2008 2007

Venta de viviendas 66% 61%
Venta de solares 1% 18%
Venta de activos 14% 2%
Ingresos por alquiler 17% 9%
Desarrollos urbanisticos 2% 10%

100% 100%

6.1.3.1. Factores clave del negocio

Los factores clave mas relevantes del negocio del area inmobiliaria se dividen entre factores clave del
modelo de negocio aplicado por la divisién y los factores externos (correspondientes tanto a la
demanda como al mercado).

(a) Factores del modelo de negocio

()  Gestion del desarrollo urbanistico del suelo: la estrategia de la inmobiliaria es acudir a suelo
finalista, aunque siempre que surjan oportunidades atractivas se valora la opcién de adquirir suelo en
desarrollo, el cual se incorporara a medio plazo a un proyecto de reparcelacién que dara lugar a un
suelo finalista. La inmobiliaria valora la venta de suelo de acuerdo a las oportunidades que ofrezca el
mercado en cada momento.

(Ily  Diversificacién geografica: durante el ejercicio 2008, la division inmobiliaria entregd mas de 350
viviendas basicamente en Madrid, Barcelona, Valladolid, Malaga, Sevilla, y Oporto y ha iniciado la
comercializacion de promociones en Sevilla y Valladolid. El grupo inmobiliario esta enfocado hacia
promociones de tamarno intermedio y pequeno, lo que le permite diluir el riesgo de las promociones.
Muestra de la diversificacion geografica de las ventas de la inmobiliaria es el ejercicio 2008, en el que
el 12% procedié de la Zona Centro, el 32% de la Zona Norte, el 23% de la Zona Sur, el 13% de
Portugal, el 18% del Levante y el 2% de Catalufa.

(Il)  Posicionamiento del producto: GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE opera fundamentalmente
en el segmento de mercado de primera residencia para familias de clase media y con localizaciones
en capitales de provincia. De las promociones que tenia el Grupo en 2008, el 80% pertenecia a
primera residencia y el Grupo sélo tenia un 20% de exposicién al mercado de segunda residencia.
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Por otro lado y, con motivo de la situacion actual del mercado inmobiliario, la compafia esta
orientando su negocio del segmento de promociones inmobiliarias hacia aquellas destinadas a
viviendas de proteccién oficial, dado que este segmento de mercado representa un riesgo de venta
inferior al de vivienda libre.

6.1.2.2.3 Factores Externos

(N Coyuntura econémica

La situacién de incertidumbre en el mercado residencial ha desembocado en la contraccién de la
demanda de viviendas, generando tensiones por el lado de la oferta inmobiliaria, que se ha contraido
para ajustarse a los niveles actuales de demanda, llevando a un alargamiento del plazo de venta de
las promociones y a una mayor tensiéon para mantener los margenes historicos del sector. Asi, la
construccion de viviendas descendié un 41,5% en el ejercicio 2008 respecto al afo precedente, con
un total de 360.044 inmuebles iniciados. Por tipo de viviendas, las del mercado libre de promocién se
hundieron un 49,4% respecto a los registros de 2007.

El mercado de viviendas de primera residencia, segmento en al que esta enfocado el Grupo, aunque
es mas estable que el mercado de segunda residencia (costa, montana...) no ha sido ajeno a la
contraccién de la demanda. El impacto de la fuerte contraccion de la demanda sobre la primera
residencia produjo una reduccion de las pre-ventas durante el ejercicio 2008, que continta en el
ejercicio 2009. En este sentido, la compraventa de viviendas acumula una caida del 34% en el primer
trimestre de 2009, en comparacién con el mismo trimestre del afio anterior, siendo la caida de la obra
nueva del 24,6%.

Ndmero de compraventas de viviendas

34.000
27.000
20.000

13.000 T T T T T T T T T T T T T 1

feb-08
mar-08
abr-08
may-08
jun-08
jul-08
ago-08
sep-08
oct-08
nov-08
dic-08
ene-09
feb-09
mar-09

e Nyeva = Usada

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica

En el &rea patrimonial, la desaceleracion del consumo y del empleo moderara la demanda de espacio
de oficinas, que hasta la fecha ha sido muy dindmico, marcando precios record en los
emplazamientos “prime”. El Grupo no espera que se produzca sobre-oferta, pero es previsible que el
mercado se situe en un escenario de desaceleracion de la demanda y de los precios del alquiler. La
cartera de patrimonio del Grupo engloba inmuebles de primer nivel, como el Hotel Apolo (Barcelona),
Hotel Recoletos (Valladolid), edificios de oficinas como Duque de Loule (Lisboa), Rue de la
Bienfaisance (Paris) y Edificio Atica en Pozuelo de Alarcén (Madrid).

(1 Factores culturales, demograficos y economicos: la demanda de vivienda en Espafia se
sustenta en la mayor valoracion por parte de los clientes de la compra frente al alquiler de
viviendas. Adicionalmente, otros factores que han propiciado una demanda creciente de
viviendas son demograficos y sociolégicos (mayor poblacién en edad de comprar, inmigracion
y menor numero de personas por hogar) y econdmicos y financieros (buen comportamiento de
la economia, del empleo y acceso a financiacion en un entorno de tipos moderado).
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(1 Regulacion del mercado: el mercado residencial ha vivido una fuerte expansion en los Ultimos
afnos y se espera que, tras un periodo de brusco ajuste a la baja, se normalice en los
proximos afos, con una demanda recurrente entre 350.000 y 450.000 viviendas al afo (frente
a las mas de 550.000 de media en los Ultimos tres anos). La estabilizacion del mercado, como
ha ocurrido en ciclos econdmicos anteriores, producira una contencién de los precios, con
crecimientos similares al IPC. Es previsible que el periodo de ajuste del mercado y
asentamiento de éste, pueda no afectar por igual a todos los segmentos de mercado y, en
particular, a los procesos de ajuste de la primera y segunda residencia.

Factores que mitigan el riesgo de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a la exposicién del sector
inmobiliario:

(i) Diversificacion geografica en paises con un ciclo de vida distinto al que en la actualidad
envuelve a la economia espariola. El Grupo tiene grandes desarrollos inmobiliarios en Portugal
(Miraflores), Argentina (La Tablada), Peru (Feria Internacional del Pacifico) y Estados Unidos (1881
West Avenue, Miami Beach).

(i)  Patrimonio en renta: ingresos recurrentes generados por la posesién de activos en renta en
localizaciones “prime” como Madrid, Barcelona, Paris o Lisboa tales como edificios de oficinas,
hoteles y centros comerciales.

6.1.3.2. Descripcion de la actividad
Introduccién

El area inmobiliaria de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta constituida por los negocios
inmobiliarios que llevaba a cabo el GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE antes de la fusién mas el
negocio inmobiliario de Parquesol, que pasé a formar parte de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
en 2007. El area tiene como lineas estratégicas de negocio: (i) promocién residencial, tanto vivienda
libre como VPO, (ii) inversiones inmobiliarias (patrimonio), (iii) terrenos y solares, y (iv) grandes
desarrollos urbanisticos, donde se incluye el terreno de la Tablada en Argentina y las participaciones
en Desarrollos Urbanisticos de Chamartin y en la sociedad argentina Carlos Casado.

Estructura de negocio de Inmobiliaria y Desarrollos Urbanisticos

|
v v v v v

Terrenos y Edificacion VPO Inversiones Grandes
solares residencial inmobiliarias desarrollos
libre urbanisticos
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Financiacién de proyectos inmobiliarios

Fases del desarrollo de una promocion inmobiliaria

urbaniistica
del suelo

Gestion y e . )
maduracion Disefio Licencias
Seleccion del Suelo Técnicoy y RO

Comercial Permisos

PRESTAMO SUELO PRESTAMO PROMOTOR

El desarrollo de operaciones inmobiliarias conlleva la realizacion de una serie de inversiones iniciales
(principalmente la adquisicion del solar) y la asuncién de numerosos costes iniciales sin que exista
una contrapartida de ingresos. Dado el elevado peso del suelo, las promociones inmobiliarias suelen
requerir de importantes desembolsos iniciales para acometer la actividad de desarrollo.

La practica habitual para llevar a cabo una promocioén es desarrollar la promocién inmobiliaria con un
elevado apalancamiento financiero, de forma que el mix deuda financiera / recursos propios es muy
superior al de otras actividades productivas.

El instrumento financiero a través del cual se canaliza la financiacion a los promotores es el préstamo
hipotecario, de forma que el crédito queda respaldado por el activo objeto de la financiacion; el suelo
en el caso de operaciones de suelo y el suelo y la construccion para financiaciéon de promociones.

El proceso de financiacion de la operacion puede diferir ligeramente si se esta financiando un suelo
para realizar una futura promocion o si es una mera adquisicion de suelo sin futuro desarrollo.

a) Préstamo hipotecario para promociones

Por norma general, la financiacion de la promocién se realiza desde la adquisicién del terreno hasta la
finalizacion del proceso de venta de las viviendas (u otro tipo de unidades) construidas. El préstamo
hipotecario para promociones es un préstamo hipotecario subrogable, mediante la cual el comprador
de la vivienda sustituye al promotor como obligado al pago en el préstamo hipotecario.

Proceso de instrumentacion de la financiacion:

- Préstamo suelo: En el momento de la adquisicion del solar el promotor solicita a una entidad
financiera un préstamo hipotecario para pagar al vendedor, actuando el solar adquirido como
garantia.

- Préstamo promotor: Durante la construccién, el promotor solicita un préstamo hipotecario que utiliza
para cancelar el préstamo suelo contraido para la adquisicion del terreno y que le permita desarrollar
la promocion. En muchas ocasiones, el préstamo promotor se realiza con la misma entidad financiera
y se materializa a través de una ampliacion del plazo y cuantia del préstamo suelo inicial. El préstamo
gueda garantizado por el activo (promocion y suelo) que se va a desarrollar. La disposicion del
préstamo promotor se acomete conforme se cumplan determinados hitos de la construccién en
funcién de los porcentajes de obra ejecutada o, mas recientemente, segin el ritmo de
comercializacién de la promocion. Finalmente, hay un porcentaje que se retiene hasta la firma de las
escrituras de compra-venta. En el momento de la venta de la vivienda se produce la subrogacién del
comprador final, y se produce la disposicion final de la parte retenida en garantia, no dispuesta por el
promotor.

La cuantia del préstamo hipotecario depende del valor de tasacién de los bienes hipotecados (suelo y
edificacién) o del coste total de la promocién (inversion real). Para determinar la cuantia del préstamo
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se aplica un porcentaje al valor de tasacion o al coste total de la promocion (relacién préstamo/valor
de tasacién o préstamo/coste total).

- Préstamo hipotecario para operaciones de suelo

El promotor decide financiar la adquisicién de un suelo sin que en el momento de la concesion del
préstamo esté previsto el desarrollo inmediato de la promocion. La financiacién del suelo depende de
la situacion urbanistica del mismo. Nos podemos encontrar dos situaciones bien diferenciadas en
relacion al suelo:

- Suelo finalista: suelo que cuenta con todas las licencias y requisitos legales urbanisticos
para poder construir sobre él. Normalmente, el préstamo suelo se transforma en préstamo
promotor en un plazo corto de tiempo.

- Suelo en gestién: que esté pendiente de determinadas aprobaciones urbanisticas para
poder desarrollar una promocién sobre él. Este tipo de suelo tiene un mayor riesgo
asociado dado que el inicio de la promocién se encuentra mas distante en el tiempo, y la
transformacién en préstamo promotor no estd asegurada, pues depende de la
consecucién de las aprobaciones. Lo habitual en este tipo de préstamos es que el
adquirente del suelo/promotor, al igual que en el suelo finalista, pague cuotas de intereses
y se realicen ampliaciones de plazo hasta que alcance el estatus de finalista.

En el momento en que se inicie la promocion, se podra producir la transformacion del préstamo suelo
en promotor, o bien la cancelacién del mismo si la entidad decide no conceder el préstamo promotor o
si el empresario promotor decide solicitar el préstamo a otra entidad.

En la adquisicién de suelo, al igual que en el desarrollo de la promocion inmobiliaria, la cuantia del
préstamo depende del valor de tasacion o coste del activo hipotecado. Adicionalmente, el grado de
apalancamiento en suelos finalistas es, por norma general, superior al de suelos en gestion.

Productos y mercado objetivo de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE

La divisién inmobiliaria de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta enfocada hacia viviendas de
primera residencia, localizadas en nucleos urbanos con un nivel de precio medio-alto. El objetivo de la
inmobiliaria es satisfacer la demanda estructural que existe en el mercado por primera residencia con
un alto estandar de calidad. El 80% de las promociones en curso de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE son primera residencia.

Las promociones en curso representan el 9,79% del valor del patrimonio inmobiliario de la divisién
inmobiliaria a cierre del ejercicio 2008.

A 31 de diciembre de 2008, se estaban desarrollando 19 promociones, ubicadas en Espana (1.117
viviendas), Portugal (226 viviendas), y Estados Unidos (35 viviendas). Por otra parte en Peru, durante
los primeros meses de 2009 se ha iniciado la comercializacién de un proyecto de mas de 3.000
viviendas en el distrito de San Miguel en la ciudad de Lima.

6.1.3.3. Proceso productivo
A) Adquisicién de suelo

La eleccién de una ubicacion idénea para el desarrollo de la actividad inmobiliaria es un factor clave
para el éxito final del producto. El proceso de seleccién de suelo es un proceso en el que se analiza
cada ubicacién, se realiza un estudio preliminar de demanda previendo el tipo de producto que se
adaptaria a la ubicacion y se realiza un estudio de viabilidad para dicha ubicacién y producto.
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B) Definicion del producto

Una vez definido el producto para una promocién inmobiliaria se realiza la elaboracion técnica del
proyecto, donde la direccién técnica de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE lo lleva a cabo
apoyandose, si fuera necesario, en profesionales externos de primera linea que tengan, ademas,
conocimientos del mercado local.

La direccién técnica coordina la redaccién del proyecto bésico y del proyecto de ejecucién
colaborando en el proceso de obtencién de las licencias de obras y de actividad. En el caso del
proyecto basico, se verifica y revisa la calidad del disefio y su adecuacion a la definicién del producto
a comercializar. En el caso de un proyecto de ejecucién, el objetivo principal es lograr una alta calidad
del mismo a efectos de conseguir la mejor contratacion de las obras con una perfecta definicién de las
mismas de modo que durante su desarrollo se produzcan las minimas variaciones de plazos,
calidades o costes y que, ademas, el producto final proporcione la maxima satisfaccién al cliente.

C) Construccién

Tras la finalizacién del proyecto basico y de ejecucién, una vez realizada la solicitud de licencias de
obras se inicia el proceso de construccidén. La Direccion Técnica se ocupa de la planificacion y
administracién de los proyectos en curso, mientras que las delegaciones regionales son los Ultimos
responsables de supervisar la construccion y de garantizar que la obra se realiza dentro del plazo y
del presupuesto.

La contratacion de la construccién se realiza mediante un proceso de seleccion de contratistas para
llevar a cabo la construccion. Se suele convocar un concurso restringido, al que se invita a participar a
varias empresas constructoras -incluida la propia constructora del Grupo-,cada una de ellas recibe el
proyecto completo, modelo de contrato y Pliego de Condiciones a aplicar en la fase de construccion.
Este proceso culmina con la firma del contrato en el que se especificara la duracién del proyecto, las
condiciones de pago, condiciones de bonificacién y penalizacién segun fecha de recepcion de obra,
responsabilidad por defectos y fallos, generalmente a través de un contrato “llave en mano”.

Durante esta fase se supervisa la calidad y seguridad en la ejecucion de las promociones, tales como
un servicio de control de calidad, encargado de verificar el cumplimiento de las especificaciones de
calidad y seguridad en los materiales de construccion. Se supervisan las obras y se coordina la
seguridad y salud verificando el cumplimiento de los reglamentos en la materia y se encarga de
documentar la péliza de seguro decenal.

La fase de construccién del proyecto se considera finalizada cuando la propiedad recepciona la obra
y se obtienen las correspondientes cédulas de habitabilidad y permisos.

D) Comercializacion
D.1. Comercializacién de viviendas

La comercializacion de las viviendas se inicia una vez se dispone de toda la documentacion técnica y
juridica legalmente exigible en orden a garantizar los derechos de los futuros compradores.
Normalmente, el proceso comienza con el pago de una sefial. Posteriormente, se firma el contrato
privado de compraventa con sujecion a la normativa autonémica de aplicacion y, en especial, a todas
las normativas de consumo de dmbito nacional y autonémico. Normalmente, la sociedad promotora
puede recibir hasta el 20% del precio de la vivienda en concepto de anticipo durante los
aproximadamente dos afos que dura la construccion, pagandose el resto con la terminacion de las
obras y el otorgamiento de la correspondiente escritura publica, bien mediante la subrogacién en el
préstamo hipotecario o bien mediante el pago en metélico de la totalidad del precio pendiente.
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Para la comercializacion de las viviendas se utilizan oficinas de venta in situ, con toda la informacion
comercial necesaria, tales como materiales, maquetas, planos o precios. También se desarrollan
campafnas de promociones concretas y se utiliza también la politica de marketing corporativa.
Asimismo, para comercializar las viviendas se recurre a multiples canales como Internet, prensa en
general, radio, television y ferias comerciales.

D.2. Comercializacién de inversiones inmobiliarias

El proceso de comercializacién de inversiones inmobiliarias es distinto al de la promocién residencial,
dado que el uso de la inversion se destina a desarrollar un negocio (local de negocio, oficinas u
hoteles). Para este tipo de producto, se utilizan compafias especializadas a nivel nacional e
internacional, quienes realizan una gestion integral del proceso de comercializacion: identificacién de
los potenciales clientes en virtud de los usos finales del negocio, contacto con los potenciales
inversiones y seleccidon de los mismos y aplicacion de estrategias comerciales para optimizar la
rentabilidad del producto. La labor de estas companias es de intermediacion, poniendo en contacto a
las partes para la formalizacién de los contratos.

6.1.3.4. Desarrollos Urbanisticos de Chamartin

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, ostenta una participacién del 27,5% en el capital social de
Desarrollos Urbanisticos de Chamartin S.A. (DUCH), sociedad gestora de la parcela sobre la que se
ejecutara el proyecto urbanistico denominado “Operacién Chamartin”.

DUCH, contando con el asesoramiento de expertos técnicos y financieros, ha desarrollado un plan
financiero y de viabilidad de todo el &mbito al que abarca la operacién, con el propésito de obtener la
adecuada financiacién para el desarrollo propio proyecto, de tal forma que dicha financiacién se
sustente en la capacidad del propio proyecto para generar flujos de caja que puedan atender la
devolucion de los préstamos, sin que por lo tanto esté previsto aportaciones de los socios, al margen
del los desembolsos pendientes del capital social (ver apartado 5.2.3 anterior).

(a) Situacién geogréfica

La parcela sobre la que se ejecutara el proyecto urbanistico denominado “Operacién Chamartin” se
encuentra ubicada en la zona Norte del casco urbano de Madrid, prolongando el eje del Paseo de la
Castellana en mas de 3 kildmetros en direccion Norte hasta la M-40.

La parcela se localiza entre el Nudo Norte (junto a la Ciudad Sanitaria de la Paz y actual M-30), la
calle Mateo Inurria y el Nudo Fuencarral (ubicado entre el PAU de Montecarmelo y el PAU de las
Tablas), estableciéndose claramente en dos ambitos diferentes:

« El primero el considerado “Ambito Chamartin” que se ubica en el interior del anillo M-30 que
circunvala la capital;

« El segundo en el “Ambito Fuencarral”, que se sit(a en la parte exterior de la M-30 y que se extiende
hasta la M-40.

El Paseo de la Castellana es en la actualidad la principal arteria que comunica el Sur con el Norte de
Madrid, atravesando la trama urbana y desembocando en las calles y avenidas mas transitadas de la
capital. Las inversiones publicas realizadas en infraestructuras viales tales como la construccién del
segundo anillo de Madrid, la M-40, han ampliado enormemente los limites urbanos en todas las
direcciones.
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Si a esto le afadimos las importantes mejoras en la autovia A-1 direccion Burgos, la creacion y
desarrollo de varios de los principales PAUs de la Comunidad de Madrid y la consolidacion de la
radial R-2 junto con la futura R-1, el resultado es, sin duda, que el Norte de Madrid es y serd una de
las &reas con mayor influencia dentro del mapa urbanistico y social de la capital. En la actualidad, el
entorno caracteristico de la zona abarca todos los usos, dado que la parcela se extiende a lo largo de
un area inmensa que atraviesa zonas urbanas, industriales, comerciales, oficinas, infraestructuras,
sistemas generales y la actual estacién ferroviaria de Chamartin.

(b) Descripcion de la operacion

La Operacion Chamartin como proyecto urbanistico que comprende mas de cuatro millones de
metros cuadrados —incluyendo la edificacién para rotacional publico y sistemas generales, entre otros,
reconvertira la actual parcela sobre la que se encuentran las vias del tren de la Estaciéon Ferroviaria
de Chamartin en la ampliacién urbana mas importante de la capital.

La operacion incluye la remodelacion de la antigua estacion de trenes, la construccion de viviendas,
oficinas, parques y edificios publicos a lo largo de una lengua de terreno de mas de 3 kilometros de
longitud.

La superficie lucrativa del proyecto quedaria compuesta, principalmente por los siguientes usos:
* Dotacional Privado (3%)

* Terciario (37%)

» Terciario Hotelero (5%)

» Comercial (5%)

* Residencial (45%)

* Residencial VPP (5%)

El proyecto contempla la construccién de varios edificios de oficinas singulares que en algunos casos
podrén ser considerados rascacielos. Asimismo se podria sobrepasar la altura de las torres ubicadas
en las antiguas instalaciones deportivas del Real Madrid, superando los 250 metros de altura y
consagrandose como las més altas de Espana.

En la actualidad se estan realizando una serie de actuaciones urbanisticas que tendrian un impacto
positivo en el dmbito de Chamartin, entre las que destacan las siguientes:

* La apertura del segundo tunel de conexién entre Atocha y Chamartin por Sol;

* La construccion de un tercer tinel de conexién entre Atocha y Chamartin en ancho internacional
para posibilitar el enlace las distintas lineas de alta velocidad de una y otra estacién;

* La nueva conexion de Cercanias hasta la Terminal 4 del Aeropuerto de Madrid- Barajas; y

+ La construccion del Bypass Norte, descongestionando considerablemente la zona de influencia del
ambito.

(c) Aspectos legales

Actualmente existen mas de 300 propietarios, destacando RENFE con un 62% de la propiedad. Este
cede sus derechos sobre los terrenos a la empresa gestora de suelo DUCH (Desarrollos Urbanisticos
de Chamartin), que controla el BBVA (72,5%) y Constructora San José (27,5%).
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El resto de miembros que intervienen en la operaciéon son el Ayuntamiento, la Comunidad de Madrid y
el Ministerio de Fomento.

6.1.3.5 Inmobiliaria Carlos Casado

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a cierre del ejercicio 2008 poseia un 50,4% del capital social de
la inmobiliaria argentina Carlos Casado S.A., sociedad cotizada en la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires (BCBA).

Carlos Casado, empresa fundada en 1909 y cotizada desde el afio 1958, desarrolla sus principales
actividades en los sectores inmobiliario y agropecuario en Argentina, Paraguay y Uruguay. La
actividad de la compania esta orientada a los negocios de ganaderia, agropecuario, forestal,
biocombustible, biofarma, naturaleza, turismo y conservacion e inversiones.

La comparia posee valiosos activos inmobiliarios, oficinas en el centro de Buenos Aires y diversas
participaciones financieras, entre las que destaca la participacion en el Alarion Financial Bank del
Estado de Florida (EE.UU.). Entre sus activos destacan las 310.000 hectéreas de tierra que posee en
la regién del Chaco Paraguayo, donde desarrolla una importante explotacién agropecuaria y
ganadera, con un gran componente tecnoldgico gracias a los estudios desarrollados en proyectos de
[+D+i, y a los destinados a la produccion de biocombustibles. En esta linea, destacan los cultivos
experimentales que se estan realizando del arbusto perenne y no comestible “Jatropha Curcas”, cuya
semilla posee un alto contenido oleico idéneo para la obtencién de biodiesel.

6.1.4 Tecnologias y Energia

Cifras en miles de eruos 2008 2007  Variacién

Cifra neta de negocio 91.049 94.595 -4%
Contribucion al Grupo 7% 6%

Resultado de explotacion -2.443 1.143

Resultado antes de impuestos -5.273 -1.658

La division de Tecnologias de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE nace para satisfacer la necesidad
de un entorno que requiere cada vez mas soluciones especializadas y solventes, y se desarrolla
asumiendo nuevos retos para cubrir las necesidades de nuestros clientes y ofreciendo soluciones
integrales para proyectos en todas sus fases.

La divisibn de Tecnologias y Energia viene realizando desde el ejercicio 2007 un proceso de
redefinicién estratégica, lo que le ha llevado a reorientar las lineas estratégicas de actuacién
enfocadndose hacia nuevas actividades y nuevas areas geograficas. La division de Tecnologias y
Energia se ha cimentado sobre las bases de la division industrial de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE, que estaba dirigida fundamentalmente al negocio de instalaciones, actuando como
subcontratista de las constructoras.

El proceso del ajuste estratégico de la division ha traido consigo la reestructuracién en la estructura
de costes de la division, asi como una nueva orientacion hacia la consecucién de ingresos.
Actualmente, la contribucion de la division de tecnologias a la cifra de negocio consolidada del Grupo
es muy reducida, pero la estrategia del Grupo es que ésta se vaya incrementando a lo largo de los
proximos afnos con el objetivo de alcanzar un peso representativo dentro de la cifra de negocio del
Grupo.
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Uno de los elementos esenciales para el reenfoque de la division de Tecnologias y Energia ha sido la
division de su campo de actuacion en cinco sectores: sanidad, instalaciones integrales,
infraestructuras y transporte, industria, agua y medioambiente y energia.

Lineas de Negocio:

v v v v v

Agua 'y Infraestructura y

Energia Medio ambiente Industria transporte Edificacion
Cogeneracion Edlica Solar Biomasa Biocarburantes

Dada la importancia estratégica que para GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene esta division, de
cara a la generacion de ingresos en los proximos afos, a continuacion se describen con mayor detalle
los negocios en los que se centrara la actividad, en muchos de los cuales ya se esta trabajando con
proyectos adjudicados:

(i) Energia

Este sector es considerado como prioritario dentro del plan estratégico del Grupo. En consecuencia,
se le ha prestado especial atencion y se han desarrollado actuaciones de relieve en construccion de
proyectos tanto de generacién de energias como a su transporte y consumo final. El Grupo cuenta
con experiencia en la ejecucién de diversos proyectos de parques edlicos, subestaciones eléctricas,
plantas de produccion de energia e infraestructuras de distribucion.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene por objetivo posicionarse como un referente en la
construccion de plantas de produccion de energia. Los segmentos de mercados dentro del sector de
energia en los que esta presente o0 son potencialmente atractivos para el Grupo son los siguientes:

a) Cogeneracion

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no sélo centra su actividad en el campo de la energia en
Espafa, sino también estéd analizando proyectos de cogeneracion y ciclos combinados en el resto de
paises en que el GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tiene presencia.

Proyectos destacados:

o Construccion de la Planta de Poligeneracién de frio y calor y las redes asociadas: sociedad
promotora Poligeneracié Parc dAlba ST4 (explotadora del servicio de frio y calor en el Parque de la
Ciencia y la Tecnologia del Consorcio Urbanistico de Cerdanyola). La central de produccién debera
atender una demanda esperada en su fase final de 214.000 MWh de frio y 113.000 MWh de calor con
una produccién eléctrica de 281.000 MWh.

o Ciclos de Gas y Cogeneracién en Argentina: el Grupo esta trabajando en una serie de
proyectos a fin de satisfacer la demanda existente, como un ciclo simple para las fabricas de Aluar
(120 MW) y una planta de cogeneracion para la fabrica de Firestone en Lavallol (30 MW).

o Plan de Revalorizacion de Subproductos de la Industria del Mueble y Biomasa Secundaria
(Tarragona): sociedad promotora EcoEnergia. Construccion, operacion y mantenimiento por un
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periodo de 12 afos de la Planta de Revalorizacion de Subproductos de la Industria del Mueble y
Biomasa Secundaria por Combustion.

b) Energia Edlica

SAN JOSE Energias esta especialmente activa en el negocio de energias edlicas. De esta forma, el
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha aprovechado los conocimientos de estimacién de coste de la
division de construccién industrial y los conocimientos relativos a la gestion de proyectos de inversion
con estructuras de financiacién complejas, y ha sido adjudicataria para la construccion y explotacion
de cinco parques eolicos por parte de la Xunta de Galicia.

La ejecucién de este tipo de proyectos se realiza bajo la modalidad de “Project Finance”, de forma
que la financiacién de las inversiones que requieren cada uno de los proyectos, se sustenta en la
capacidad del proyecto para generar flujos de caja que puedan atender la devolucién de los
préstamos.

Con fecha 26 de septiembre de 2008, publicado en el Diario Oficial de Galicia el 2 de febrero de 2009,
el Grupo ha resultado adjudicatario, por parte de la Conselleria de Innovacién e Industria de Galicia,
de la construccién y posterior explotacién de cinco parques edlicos en Galicia, para un total de 142
megavatios. El presupuesto de ejecucion total previsto asciende a, aproximadamente, 200 millones
de euros.

Adicionalmente, el Grupo esta valorando la opcidén de acudir a futuros concursos como posiblemente
sucedera en Asturias, Cantabria y Andalucia.

c) Solar

El Grupo esta participando en algunas instalaciones que se iniciaran proximamente como una Planta
Termosolar en Andalucia con una inversion inicial aproximada de 300 millones de euros y una
potencia de 50 MW, que asegurard 3.500 horas anuales a plena carga durante los periodos de
maxima demanda energética.

(i) Agua y Medio Ambiente:

Las Administraciones Publicas estan llevando a cabo un proceso de inversion para cubrir las
necesidades de agua que existen en las distintas regiones espariolas. GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE actiia de forma destacada en el sector del agua y en actividades industriales relacionadas con
el medioambiente, siendo los proyectos destacados en esta linea de mercado los siguientes:

- Ampliacién de la desaladora de El Mojon (Murcia): el contrato de ampliacién de la desaladora y
sus colectores de El Mojon (Murcia) contempla la elaboracién del proyecto constructivo, la ejecucion
de las obras, la operacién y el mantenimiento por un periodo de 15 afos.

- Planta de clasificacion en Colmenar Viejo (Madrid): instalada en la localidad de Colmenar Viejo,
en la Comunidad Autonoma de Madrid, esta planta viene a sustituir el tratamiento y clasificacién
manual de envases y residuos de envases por un sistema automatico.

(iii) Industria

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE desarrolla diversas actuaciones en el ambito de la industria. Una
de las mas significativas es la Planta de Fabricacién de obleas fotovoltaicas en Leon. El proyecto
contd con una inversién inicial de 12 millones de euros y se trata de la primera fabrica espafiola de
crecimiento de silicio multicristalino y corte de obleas, paso previo a la construccién de paneles para
explotar la energia solar fotovoltaica.
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(iv) Infraestructuras
Los contratos mas representativos que se han realizado en esta linea de negocio son:

- Central energética del Aeropuerto de Barcelona: ejecucion de la Central Energética que dara
servicio a todo el complejo. En este edificio, independiente del Aeropuerto, se han instalado los
siguientes sistemas de produccion: (i) Produccion de agua fria, (ii) produccién de agua caliente, vy (iii)
produccion de energia eléctrica. Ademas, se ejecutd la instalacion de fontaneria y red de
saneamiento, circuito cerrado de televisibn (CCTV) y equipos de distribucion de agua contra
incendios.

- Alimentacion eléctrica del servicio ferroviario (Anoia y el Bages): ejecucidon del proyecto para una
subcentral de traccién para los trenes del servicio de la comarca de la Anoia y el Bages, asi como la
conexion eléctrica entre esta subcentral y otras existentes en el trazado del ferrocarril.

- Tunel Bypass Sur / M-30 (Madrid): el Grupo ha instalado el alumbrado y media tensién en el
proyecto Calle 30 By-pass Sur: iluminacion permanente, de socorro y de emergencia del tunel,
balizamiento e iluminacién en galerias.

(v) Edificacion:

El area de edificacion de SAN JOSE Tecnologias lleva a cabo proyectos de instalaciones de alta
complejidad técnica y elevado valor afiadido para el cliente principalmente para clientes privados
como hoteles, edificios de oficinas y centros comerciales.

(vi) Otros:

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, dentro de su divisién de Tecnologias y Energia, mantiene una
serie de contratos de mantenimiento de diversa naturaleza, lo que le reporta ingresos recurrentes,
compensando de este modo el comportamiento prociclico de otras actividades.

Los contratos de mantenimiento mas importantes de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE son:

o Instalaciones de Poligeneracién de frio y calor en el Parque de la Ciencia y la Tecnologia
(Cerdanyola del Vallés): es un contrato de concesion de obra publica para la explotacién de cuatro
centrales de energia con una potencia total instalada de 37 MW.

o Venta de energia en hospitales de Puerto Real, Torrecardenas y Jaén: la venta de energia
consiste en realizar la inversibn necesaria para acometer la construccién o remodelacién de las
centrales térmicas de los hospitales asi como la explotacion de dicha instalacién bajo un sistema
concesional, por el cudl el concesionario se hace cargo del mantenimiento y conservacién de las
instalaciones y da el servicio necesario para cubrir las necesidades del hospital.

o Las factorias de Airbus: el Grupo desarrolla el mantenimiento integral de las factorias de Airbus
en lllescas (Toledo) y Getafe (Madrid).

o Tuneles del Aeropuerto de Barajas: explotacion y el mantenimiento integral de los sistemas de
seguridad y control de gestion del Aeropuerto Madrid-Barajas. El contrato contempla también el
mantenimiento preventivo, correctivo y técnico-legal de los tdneles de dos vias: la M-111 (entre
Barajas y Paracuellos) y la M-14, entre las terminales T-1,T-2,T-3 y la nueva Terminal T-4, asi como el
de Servicios Aeroportuarios entre la T-4 y el Satélite, el Tunel de La Mufioza, y los tres tdneles bajo
pista.

o Patrimonio del Real Madrid: mantenimiento integral de todas las instalaciones de la Nueva
Ciudad Deportiva y el Estadio Santiago Bernabéu y su edificio anexo.
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6.1.4.1. Cartera de Obra a 31 de diciembre de 2008

La cartera de SAN JOSE Tecnologias a 31 de diciembre de 2008 tenia un valor de 65,5 millones de
euros pendiente de ejecucién para el afio 2009, siendo el sector de mayor relevancia industria y
energia.

Estructura de la cartera pendiente de ejecutar por SAN JOSE Tecnologias a 31 de diciembre de 2008
es la siguiente (datos en euros):

TECNOLOGICO - Instalac y Mantenim.

31.12.08
Para 2000  Resto afios IOTAL

CLIENTE PUBLICO

Mantenimiento 6.038.183 775.491 6813674
Instalaciones 9.008.733 4.807.906 13836.659
Concesiones Energia 9.749.965 472,663,522 482 403 488

24.79%.883 478.256.939 H03.053.822
CLIENTE PRIVADO

Mantenimiento 26.185.423 2.614.150 28799573
T o I reee 7.686.170 781.060 8467.230
Concesiones Energia 6.868.0% 2.410.573 9278609
T 4073968 506783 46545412

TOTAL 65.536.512 484 062.722 $M9599.234

En la fecha de cierre del presente documento, el Grupo no tiene constancia de la cancelaciéon de
ninguna contratacion por importe significativo para el ejercicio 2009, conforme a lo estipulado en el
cuadro anterior.

Adicionalmente, con fecha 26 de diciembre de 2008, publicado en el Diario Oficial de Galicia el 2 de
febrero de 2009, el Grupo ha resultado adjudicatario, por parte de la Conselleria de Innovacion e
Industria de Galicia, de la construccidn y posterior explotacién de cinco parques edlicos en Galicia. El
presupuesto de ejecucion total previsto asciende a aproximadamente 200 millones de euros. Dicho
importe no se encuentra recogido en el cuadro anterior.

Los proyectos més importantes que conforman la cartera pendiente de ejecucién, a cierre del ejercicio
2008, son los que se detallan en el siguiente cuadro:

Proyectos en Ejecucion

Proyecto Importe Tipologia Plazo Ejecucion
Instalaciones Clima y Fontaneria Nuevo Hospital de Asturias 11.960.000 € Instalaciones Y Montajes 24 meses
Ampliacién Terminal Aeropuerto de Fuerteventura 3.140.000 € Infraestructuras y Transportes 12 meses
Montaje Equipos de Produccién Fabrica Elpozo Murcia 9.200.000 € Industria y Energia 12 meses
Reforma Integral Edif:Conjunto Residencial Pozuelo Alarcén 7.000.000 € Infraestructuras y Transportes 30 meses
Cogeneracion Energia Electrica y Termica Hosp.S.Agustin 5.000.000 € Industria y Energia 48 meses
Reforma de Instalaciones Aeropuerto Malaga 4.000.000 € Infraestructuras y Transportes 8 meses
Contruccién y Explotacion Central Térmica Hospital de Torrecardenas 11.000.000 € Industria y Energia 10 afios
Contruccion y Explotacion Central Térmica Hospital de Puerto Real 6.300.000 € Industria y Energia 10 afios
Generacion Frio con Placas Térmicas y Maquinas de absorcion 6.000.000 € Industria y Energia
Ampliacién de Planta Y Colectores Desobradora El Mojon ( Murcia ) 31.000.000 € Industria y Energia 24 meses
Mantenimiento Instalaciones Factorias Airbus lllescas y Getafe 2.200.000 € Mantenimiento Importe Anual
Mantenimiento Instalaciones Estadio Santiago Bernabeu 1.100.000 € Mantenimiento Importe Anual
Mantenimiento Integral Edificio Las Tablas TELEFONICA 900.000 € Mantenimiento Importe Anual
Mantenimiento Terminal Sur Aeropuero El Prat Barcelona 900.000 € Mantenimiento Importe Anual
Mantenimiento Integral Edificio Las Tablas TELEFONICA 2.400.000 € Mantenimiento Importe Anual
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6.1.5 Otras Inversiones

Comercial
Cifras en miles de eruos 2008 2007  Variacién
Cifra neta de negocio 15.743 13.320 18%
Contribucién al Grupo 1% 1%
Resultado de explotacion 2.221 6.076 -63%
Resultado antes de impuestos 2.334 5.715 -59%

La Divisi6n Comercial de SAN JOSE, que estd conformada por seis empresas con capital
integramente del Grupo, se ha especializado en la distribucién de productos de alta calidad desde su
constitucién en 1993, afo en que su filial Arserex obtuvo la licencia para la distribucién y produccion
de la marca deportiva ARENA en Espania.

Este negocio continda creciendo gracias a la consolidacién de sus marcas y a la incorporacién de
nuevos acuerdos de distribucion.

Principales hitos de la division:

Licencia para la distribucién y produccién en Espana de articulos de la marca Arena desde 1993.
Recientemente, se ha conseguido la licencia para realizar la distribucién y produccién de esta
marca en Portugal a partir del ejercicio 2008, convirtiéndose en distribuidor Unico para toda la
peninsula.

Distribucién de la marca de baloncesto AND1 en Espafa y Portugal desde finales de 1999. En
2008 se ha conseguido la licencia de produccion textii de AND1 a nivel internacional,
convirtiéndose en productor y distribuidor mundial de AND1 para su linea textil, ademas de
distribuidor de la marca en Esparia y Portugal.

Distribucién en Espafna y Portugal de las dos principales marcas de Deckers Corporation a nivel
mundial: TEVA y UGG AUSTRALIA. TEVA, marca especialista de calzado outdoor, y lider mundial
de sandalias técnicas.

Distribucién textil para toda Europa de dos marcas internacionales: Betsey Johnson y
recientemente la firma de origen sueco Filippa K.

Distribucién de Levi’s Kids Footwear, la linea infantil de calzado de Levi’s.

Distribucién de la linea de calzado de la conocida marca de calzado Fred Perry.

Por otra parte, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta presente en el capital de tres sociedades de
capital riesgo, en una sociedad del sector audiovisual y en otra del sector vinicola. El conjunto de
dichas inversiones no es representativo.
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6.2 Mercados principales

Descripcion de los mercados principales en que el emisor compite, incluido un desglose de
los ingresos totales por categoria de actividad y mercado geografico para cada ejercicio

durante el periodo cubierto por la informacion financiera histérica

Datos en Miles de Euros

INGRESOS Y MARGENES

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes

Estados financieros anuales

POR LiNEA DE NEGOCIO 2.008 2.007 2.006
Actividad de Construccion 1.155.154 1.230.533 1.112.028
%sobre el total 85,6% 78,9% 84,8%
Actividad Energética / Industrial 91.049 94.595 107.538
%sobre el total 6,7% 6,1% 8,2%
Actividad Inmobiliaria 139.133 246.516 45.885
%sobre el total 10,3% 15,8% 3,5%
Actividad Comercial 15.743 13.320 64.350
%sobre el total 1,2% 0,9% 4,9%
Otros -51.374 -25.019 -18.688
%sobre el total -3,8% -1,6% -1,4%
TOTAL CIFRA DE NEGOCIOS 1.349.705 1.559.945 1.311.113
Ingresos en Territorio Nacional 1.098.846 1.367.137 1.112.845
%sobre el total 81,4% 87,6% 84,9%
Ingresos en el Extranjero 250.859 192.808 198.268
%sobre el total 18,6% 12,4% 15,1%
TOTAL CIFRA DE NEGOCIOS 1.349.705 1.559.945 1.311.113

El cuadro siguiente muestra el desglose de los saldos de ingresos y de activos totales, segun el

mercado geografico:

Miles de Euros
Ingresos Activos Totales
2008 (*) 2007 2008 2007
Espafia 1.098.846 1.367.137 2.671.529 | 2.188.999
Portugal 163.092 136.119 173.364 182.643
Estados Unidos 98 369 7.338 10.807
Argentina 43.599 30.488 256.563 107.561
Uruguay - - 153 -
Pert 29.655 29.806 12.281 34.550
Panama 25 802 1.315 2.769
Francia 272 - 17.231 -
Alemania - - - -
Rep. Dominicana 13.175 19.840 789 11.041
Otros 944 11.391 13.591 9.703

(*) La distribuciéon de la cifra de negocios no coincide exactamente con la informacién
proporcionada por la memora consolidada del Grupo, debido a la existencia de una errata en

este Ultimo documento.
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6.2.1 Mercado espaiiol

Los cuadros y graficos que aparecen dentro de este apartado son, en su mayoria, extraidos del
informe anual del sector de la construccion realizado por SEOPAN para el ejercicio 2007, que es el
ultimo publicado.

La economia espafiola ha llevado una senda de crecimiento continuado desde el afio 1995. Fruto de
este crecimiento, durante los ultimos diez afos el mercado residencial ha experimentado un
crecimiento continuado, sustentado en una demanda de viviendas muy superior a la oferta existente.
La explicacion de ésta fase expansiva viene determinada como consecuencia de los siguientes
factores:

- El descenso de los tipos de interés, que alenté a las familias a endeudarse para comprar una
residencia, activo incentivado fiscalmente y que ha constituido una importante forma de ahorro.

- La excelente marcha de la economia, plasmada en un histérico avance de las cifras de empleo.
- El aumento de la poblacién, impulsado por la inmigracion.

El crecimiento econdmico en Espana se ha ralentizado durante el ejercicio 2007, iniciandose una
contraccién economica en el Ultimo trimestre del afno 2008 que se ha prolongado durante el primer
trimestre del 2009: decrecimiento del PIB del 3% respecto al mismo periodo del afio anterior y una
contraccion de un 1,9% si lo comparamos con el Gltimo trimestre del 2008.

Producto Interior Bruto
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Fuente: INI

Los factores que estan afectando no sélo a la economia nacional sino que inciden sobre el resto de
economias son (1) las turbulencias financieras que estan sufriendo los mercados a nivel internacional,
(2) las continuas variaciones del precio de la energia y, en menor medida, de otras materias primas vy,
(3) el deterioro de la situacion econdmica en Norteamérica.

La economia espafnola se esta desenvolviendo en un entorno exterior mas débil y con mayor
inestabilidad de los mercados financieros nacionales debido al traslado del deterioro sufrido por los
mercados financieros internacionales. Esto ha desembocado en incrementos adicionales de los
margenes crediticios y retrocesos de los principales indices bursatiles. Por su parte, la desaceleracion
del precio de la vivienda prosiguié su evolucion en el ejercicio 2008; sin embargo, la trayectoria que
estan siguiendo los precios de los inmuebles indican la existencia de algunos elementos que actlan
como soporte del valor de los inmuebles en la fase de desaceleracién del ciclo residencial.
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El entorno de aumento de la incertidumbre y deterioro de la confianza de los agentes ha afectado al
consumo de las familias y, sobre todo a la inversion residencial. La demanda de vivienda se ha visto
ralentizada por las dificultades de acceso a la financiacién y las menores expectativas de
revalorizacién de los inmuebles, disminuyendo el atractivo de la compra de vivienda como mecanismo
de inversién. La contraccién de la demanda de vivienda podria ampliar el exceso de oferta existente y
acelerar el ajuste del sector, mediante una revision a la baja de los nuevos desarrollos.

Visados de direccidn de obra, obra nueva, ampliacion y/o reforma (n° de viviendas)

TOTAL NACIONAL

SECTOR PRIVADO

PERSONAS
FISICAS Y
COMUNIDADES

DE ADMINIS-

PROPIETA- SOCIEDADES COOPERATI- TRACIONES
ARO Mes TOTAL TOTAL RIOS MERCANTILES VAS OTROS PUBLICAS
2000 594.820 588.607 121.732 450.404 10.746 5.725 6.213
2001 561.186 552.104 110.469 418.517 15.738 7.380 9.082
2002 575.545 564.858 103.394 439.621 14.368 7.475 10.687
2003 690.206 679.306 118.531 532.653 18.837 9.285 10.900
2004 739.658 731.713 121.961 582.703 17.064 9.985 7.945
2005 786.257 777.202 123.234 628.192 15.079 10.697 9.055
2006 911.568 903.107 124.138 750.618 15.248 13.103 8.461
2007 688.851 679.836 100.670 558.059 10.465 10.642 9.015
2008 299.551 294.181 71.642 199.202 13.964 9.373 5.370

Fuente: SEOPAN

Construccién y actividad inmobiliaria

Durante los Ultimos afos la construccién se ha mostrado como el principal motor del crecimiento de la
economia espafola.

Desde 1998 el crecimiento anual de la rama de construcciébn ha sido superior al del PIB,
incrementandose anualmente la aportacidon de este sector al total de la economia desde el 7% en
1995 a algo mas de un 11% del PIB en la actualidad. El sector de la construccion tiene un caracter
dinamizador de la economia espafola debido al efecto positivo que tiene sobre otros sectores de
actividad.
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La relevancia de la construccién en la economia espaiola

e e S foer e

(corriente) generado generado

1996 6,6% 4,6% 11,2% 9,1% 4,0% 13,1%
1997 6,5% 4,5% 11,0% 9,5% 4,2% 13,7%
1908 6,7% 4,6% 11,3% 9,8% 4,3% 14,1%
1999 7,1% 4,9% 12,0% 10,5% 4,6% 15,1%
2000 7,5% 52% 12,7% 11,2% 4,9% 16,1%
2001 8,1% 5,6% 13,7% 11,8% 5,2% 17,0%
2002 8,6% 59% 14,5% 12,1% 5,3% 17,4%
2003 9,0% 6,2% 15,2% 12,5% 5,5% 18,0%
2004 9,6% 6,6% 16,2% 12,8% 5,6% 18,4%
2005 10,4% 7.2% 17,6% 13,3% 5,9% 19,2%
2006 10,8% 7.5% 18,3% 13,6% 6,0% 19,6%
2007 11,0% 7,6% 18,6% 13,9% 6,1% 20,0%

Fuente: SEOPAN

Para la economia espafiola, muy dependiente de la financiacion y que ha acumulado un fuerte
endeudamiento tanto de familias como de empresas, la interrupcién de los flujos de préstamos ha
repercutido de una manera muy directa en la economia real, a todos los niveles: consumo, inversién y
empleo.

Si en un principio se creia que el impacto de la crisis financiera en Espafia sobre el sector de la
construccion iba a circunscribirse solamente a los mercados de la vivienda, se ha constatado también
su impacto en la edificacién no residencial. La producciéon del conjunto de la construccion se
encamina a un minimo de dos afos de descensos consecutivos —afio 2008 y 2009- sobre una
prevision de un -15% anual (segun el informe Euroconstruct de diciembre de 2008).

CONSTRUCCION
INDICADORES DE CONSTRUGCGION

MCRMACISH BRUTA DE CAPITAL M
EN CONSTRUCCION (a)
Imc ey
a % 3SR AR AR 1D OFRAERC ) (A)
12 2
4
& /\/\)_:\
o S rd
4 =iz
-18
_8 s
-20
12 -36
2005 2006 2007 2008 2000 2000 2007 2008

Fuente: INE

La inversion en construccién agudizd su comportamiento contractivo en el ejercicio 2008. Asi, los
indicadores de consumos intermedios —como la produccidn interior de materiales de construccion y el
consumo aparente de cemento- intensificaron su ritmo de caida en el conjunto del afno 2008. Los
indicadores del mercado de trabajo también siguieron esta tonica, con una disminucién proxima al
20% interanual en el nimero medio de afiliados a la Seguridad Social en este sector en el trimestre
final de 2008.

Documento de Registro

100



CONSTRUCCION
FrAP| Foa
NS

20

g o in] (=l ey =l ulaie PO A PO L2 2007 OIS
Fuente: INE

Respecto a los distintos tipos de obra, la inversion en edificacion residencial se ha reducido a un ritmo
superior, como consecuencia del significativo descenso en las iniciaciones de viviendas, que estan
viéndose condicionadas por la disminucion de las compraventas y la débil situacién del mercado
inmobiliario. La incertidumbre sobre las perspectivas econdmicas y sobre la propia evolucion de los
precios de la vivienda ha afectado a la demanda residencial por parte de los hogares, lo que, a su
vez, ha tendido a desanimar la puesta en marcha de nuevos proyectos. No obstante, la iniciacion de
viviendas protegidas registr6 un notable impulso en los Ultimos meses del ejercicio 2008. La
edificacién no residencial mantuvo también una situacién contractiva, aunque de menor indole que la
residencial. Finalmente, la obra civil en el 2008 estuvo lastrada por el menor ritmo de licitaciones.

Evolucion del crecimiento real de la produccién interna. (Porcentajes de variacion)
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Fuente: SEOPAN

La estructura del sector de construccion se ha mantenido relativamente estable en el periodo 1995-
2007. La edificacién ha sido el subsector cuya produccion aporta un mayor peso al volumen total
producido, en concreto del 70,7% en términos reales, aportando la obra civil el 29,3% restante. A su
vez, al 70,7% han contribuido edificacion residencial con un 33,4%, rehabilitacion y mantenimiento
con un 22,3% y edificacién no residencial con un 15,0%.

Produccidn Interna de la Construccion por Subsectores. Periodo 1995 a 2007. (Millones de euros en
euros constantes de 1995).
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1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Residencial 16.824 18.085 18.809 20.878 23.801 25.943 26.980 27.520 28.345 29.763 32.441 35.199  36.607
No residencial 12.493 12.118 12355 12.849 13.620 14.505 15.231 15.611 15.924 16.083 15922  16.081  16.483
Rehab. y mant. 15937 16.734 17.403 17.838 18.552 19.015 19.871 20.865 21.491 22.028 22.909  23.825  24.540
EDIFICACION 45.254 46.937 48.567 51.565 55972 59.463 62.082 63.996 65760 67.873 71.272  75.106  77.630
OBRA CIVIL 18.630 16.394 15411 16489 17973 19.231 21.155 23.058 24.673 26.153 28376 30.504 32.182

TOTAL 63.883  63.332 63.977 68.054 73.946 78.695 83.237 87.054 90.432 94.026 99.648 105.610 109.812

Fuente: SEOPAN

Edificacion Residencial

La edificacién de vivienda de nueva planta acentta su crisis. Por una parte, la falta de financiacién
esta reduciendo significativamente el mercado de compraventa y la puesta en marcha de nuevas
promociones. Por otra, el volumen de stock de vivienda por colocar estd creciendo de manera
importante. El reajuste de precios de la vivienda se estd produciendo de forma relativamente
ordenada, si bien se continla sin ver donde pueden acabar su recorrido. Por tanto, en un contexto de
alta oferta y una demanda muy retraida bajo el peso de las circunstancias, es probable un severo
retroceso en la produccion, con respecto a las cifras alcanzadas en afos anteriores.

El dinamismo de la vivienda en Espafna

% Variacién

06/05 07/06

Miles de viviendas

2003 2004 2005 2006 2007

Indicadores de Iniciacion:

Viviendas iniciadas 543 622 691 715 615 6.,3% -14,0%
- Viv. libres 499 550 621 636 532 4,6% -16,4%
- Viv. protegidas 44 72 70 79 84 20,3% 6,3%
Licencias municipales 471 544 601 728 nd 21,1% n.d
Visados Colegiales de vivienda 690 740 786 912 689 15,9% -24,4%
- Visados de direccion de o. nueva 636 687 730 866 651 18,6% -24,7%
- Visados de ampliacién y reforma 54 53 57 46 37 -18,7% -18,7%
Indicadores de finalizacion:
Viviendas terminadas 520 506 565 591 647 11,5% 9.5%
- Viv. lihres 481 463 509 579 580 13,0% 9,6%
- Viv. protegidas 39 44 56 62 G7 -1,6% 8,1%
Certificaciones fin de obra 459 497 524 586 641 11,6% 9,5%
Total viviendas trasmitidas - 848 Q01 955 828 6,0% -13,3%
- Viviendas transmitidas nuevas - - 295 336 406 22,0% 20,8%
- Viviendas transmitidas usadas - - 553 565 421 -3,5% -25,5%

Fuente: Ministerio de Vivienda para viviendas iniciadas, terminadas y trasmitidas y Ccelegio Oficial de Aparcjadores y Arquitcctos
Téonicos para los visados, licencias y cerlificaciones final de obra

La construccién de viviendas en Espana ha tenido un crecimiento significativo desde el afio 1990,
pasando el nimero de viviendas finalizadas al afo de las casi 300.000 en 1990 a alcanzar las
650.000 viviendas en 2007. Este aumento se ha producido fundamentalmente por el crecimiento en la
construccion de vivienda libre, manteniéndose en niveles constantes el nimero de viviendas
construidas bajo la modalidad de proteccion oficial. Esto ha hecho que el nimero de viviendas libres
tenga un peso significativamente mayor que el de viviendas protegidas, pasando de casi un 30% en la
mitad de los afios 90 a situarse por debajo del 10% en 2006. La vivienda protegida es un producto
refugio para los promotores inmobiliarios en épocas de incertidumbre econdémica y de bajo
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crecimiento, por lo que se espera que aumente su peso en los proximos afios. Adicionalmente, la
evolucién de los precios de la vivienda libre ha sido significativamente superior al de la vivienda
protegida.

El ciclo de la vivienda protegida
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Fuente: Ministerio de Vivienda

El nimero de viviendas finalizadas en 2007 ha aumentado fruto del incremento en los afos anteriores
de nuevas obras. Sin embargo, el nimero de visados de obra nueva registrados en el ejercicio 2008
ha sufrido un descenso de casi el 25%, mientras que el correspondiente al primer trimestre del afio
2009, ha sido de una caida del 64%. Debido a la reduccién del nimero de visados de nueva obra se
espera una reduccién de la edificacion residencial.

Viviendas iniciadas: visados y licencias
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Fuentes: Ministerio de Vivienda para viviendas iniciadas y Golegio Oficial de Aparejacdores y Arquitectos | éonicos para los visados y
liconoias

Las licencias concedidas por los ayuntamientos para la construccién de edificios han caido en el
ultimo ejercicio, produciéndose la caida mas acusada en las licencias para edificios nuevos a
construir, mas del 18%. Si atendemos a la superficie a construir el descenso es menos significativo,
aunque sigue marcando la tendencia de ralentizacion en el mercado inmobiliario. La adquisicién de
viviendas por los hogares con garantia hipotecaria aumenté un 18,5% durante el primer semestre,
debido a la materializacién de los compromisos del ejercicio anterior, mientras que la reduccion de las
licencias en el ejercicio 2007 marcara la tendencia a la ralentizacién de la construccion residencial en
los préximos afios.

Es significativo que también se registren descensos en la cantidad de licencias de edificios a
rehabilitar y a demoler, ya que nos indica que la caida del mercado no sélo se debe a factores de
exceso de oferta sino que el momento econémico general también ha influido en la desaceleracién

Documento de Registro

103



del mercado. Este Ultimo dato invita a pensar que el mercado de la vivienda tendera a recuperarse
conforme al avance del nivel de la economia global.

Edificacion no residencial

La edificacion no residencial constituye el otro gran subsegmento del mercado de la edificacion,
aunque con un peso mas reducido, aproximadamente la mitad del peso del sector residencial. La
evolucién de la actividad no residencial suele ir muy ligada, por un lado, a la dindmica de inversion
empresarial, que a su vez se alimenta de los beneficios empresariales y de las expectativas, y por el
otro, de los niveles de ocupacién del stock ya existente, circunstancia que a su vez es
interdependiente de la evolucion de los precios de los distintos tipos de edificaciéon. Una parte
significativa de esta tipologia de edificacion es promovida por las Administraciones Publicas.

En la edificacion no residencial, a principios del afio 2008 todavia era posible ver como convivian
mercados en los que habia un relativo buen clima —oficinas- con otros donde se empezaba a sentir la
crisis —construccion comercial y ocio-. En pocos meses ha ido despareciendo esa coyuntura de
mercado y el panorama se ha vuelto manifiestamente recesivo para el 2009, con un reajuste estimado
del -15% con respecto al ejercicio 2007 (segun informe Euroconstruct de diciembre 2008).

Las dificultades de obtener financiacién en condiciones favorables, asi como las expectativas de
menores beneficios empresariales, ante el entorno de desaceleracion econdémica, han afectado
también a la dinamica de este mercado, aln cuando, las perspectivas son mas favorables que las del
sector residencial. Ademas, ante la desaceleracién del mercado de la vivienda, muchos promotores
han diversificado sus proyectos hacia el segmento no residencial, invirtiéndose la tendencia de afios
anteriores, en los que se habia generalizado los procesos de cambio de uso del suelo, en beneficio
de las edificaciones residenciales y en detrimento de las no residenciales.

Los mercados de edificacién no residencial se agrupan en cinco grandes submercados: comercial,
industrial, oficinas, hoteles y otros.

El comportamiento de los distintos submercados ha sido muy desigual en los ultimos dos afos.
Mientras los segmentos destinados a usos comerciales y turisticos registraban caidas de dos digitos
en la superficie iniciada, la destinada a uso industrial y oficinas experimentd un notable dinamismo en
2007 que se suaviz6 en 2008.

El reparto de la edificacién no residencial visada en el 2007

Otros
21%

Comercial
29%

Oficinas
15%

Fuente: Elaboracian progia a partir de visados mensuales de Colegio de Aparcjadares y Arquitectos Iécnicos del Mnisterio de Fomento.
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Obra Publica

Desde finales del afio 2007 hasta los momentos actuales, es un periodo marcado por el cambio de
ciclo de la economia espafola. Ademas de esta coyuntura mas desfavorable, el segmento de la obra
publica ha de enfrentarse a la reduccion de una importante fuente de financiacion como son los
fondos estructurales recibidos de la Union Europea, que en los Ultimos diez anos han sufragado cerca
del 25% de las inversiones en infraestructura en nuestro pais. Por lo tanto, ante la pretension de
mantener un nivel de inversién publica similar a la de afos anteriores, el sector publico se ve obligado
a buscar nuevas alternativas financieras para sufragar la ejecucion de los proyectos de obra publica
en nuestro pais.

Por otro lado, la entrada en vigor el 1 de mayo de 2008 de la nueva Ley de Contratos del Sector
Publico, con el objeto de adecuarse a la norma comunitaria, introduce numerosas modificaciones.
Estos cambios han ocasionado retrasos en la licitacién y adjudicaciéon de los nuevos proyectos de
inversion en el segmento de obra publica.

EVOLUCION DE LA LICITACION
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Fuenle: SEOPAN.

Licitacion publica por fecha de anuncio. Periodo 1996-2007 (Millones euros)

EUROS CORRIENTES EUROS CONSTANTES DE 1996 PRECIOS
Importe indice Var. (%) Importe indice Var. (%) indice Var. (%)

1996 9.666,97 100,0 --- 9.666,97 100,0 -—- 100,0 -—-
1997 11.089,88 114,7 14,7 10.808,47 111,8 11,8 102,6 2,6
1998 18.827,54 194,8 69,8 18.064,72 186,9 67,1 104,2 1,6
1999 18.993,90 196,5 0,9 17.418,26 180,2 -3,6 109,0 4,6
2000 17.041,86 176,3 -10,3 14.366,75 148,6 -17,5 118,6 8,8
2001 22.946,83 237.,4 34,6 18.350,11 189,8 27,7 125,1 5,4
2002 26.236,16 271.,4 14,3 19.740,19 204,2 7,6 132,9 6,3
2003 26.807,45 277,3 2,2 18.952,84 196,1 -4,0 141,4 6,4
2004 31.620,03 327,1 18,0 20.938,39 216,6 10,5 151,0 6,8
2005 39.255,91 406,1 24 1 24.199,84 250,3 15,6 162,2 7,4
2006 46.701,32 483,1 19,0 27.115,91 280,5 12,0 172,2 6,2
2007 40.354,75 417,4 -13,6 22.748,30 235,3 -16,1 177,4 3,0

(1) La evolucioén de los precios se corresponde con la evolucién del deflactor implicito de la FBCF en construccién segin CNTR (INE).

Fuente: SEOPAN. En 2007, no se incluyen 5.737,7 millones de euros, licitados a través de contratos de concesion, relativos a la conservacion
de las Autovias de Primera Generacion.

La licitacién oficial de obras de ingenieria civil no se ha recuperado tras la ralentizacion con motivo de
los comicios electorales, plantedndose serias dudas al respecto a la vista del reducido margen de
maniobra presupuestario con que cuenta el gobierno. En este sentido, de acuerdo al SEOPAN, la
licitacion publica correspondiente al afo 2008 ha sido de 39.811 miles de euros, inferior a la
registrada en el 2007 (ver cuadro superior). Ademas, la crisis financiera también se esta erigiendo
como un obstaculo a la hora de poner en marcha proyectos licitados que requieren que el contratista
se provea de financiacion hasta el momento de liquidarlos con la administracion. Por todo ello, se
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plantea ahora un escenario recesivo para la obra civil en Espafia, si bien en menor medida que para
la edificacion: se estima una caida para el periodo 2007-2009 del 9% (segun el informe de
Euroconstruct de diciembre de 2008). Se confia que la inversion en infraestructuras recupere su
habitual protagonismo tan pronto como las circunstancias macroecondémicas lo permitan, de ahi que
no se descarte que en el 2010 y 2011 se pueda volver a crecer a ritmos superiores a los del PIB.

En cuanto al tipo de obra, la inversién en carreteras y vias urbanas se mantiene como la principal
partida en los presupuestos de inversién, canalizando mas del 40% del gasto total en licitacion de
obra publica, por su parte las obras de infraestructuras ferroviarias han ido ganando en importancia
en los Ultimos afios, en 2006 ya alcanzaba mas del 20% de la inversién y parece ser el apartado
sobre el que mas se va a incidir por parte del Estado en afos sucesivos.

Distribucidn de la licitacidn publica por tipo de obra

Transportes T ? = — g s — = ,,_vfldth,%:’é%
Equipamiento social = : 53?3;3:/" g
- I t £
Urbanizaciones | ~ «dg%ﬁ}:’; i
= T A ,—L_] 11221!;/?% is" Media 96 07 - 20037
Resto edificacién ‘;ﬁﬁ‘g% g i
Viviendas -7—413_3%2" , g §
Medio ambiente | . ‘!I’%EZ'}’ ‘ g E
0% 10% 26% 30% 4(;‘% 50%

Fucenle: SCOPAN

En 2007 la licitacion publica de Edificacion esta liderada por los edificios docentes, seguido por los
edificios administrativos y la construccién de viviendas. En los afos siguientes es de esperar que la
construccion de vivienda protegida se convierta en la partida con mayor peso, para contrarrestar la

caida sufrida por el sector privado de la construccidon residencial.

Licitacidn publica por tipos de obra (Millones de euros nominales)

Tipos de obra 2005 2006 2007 0&6/05 (%) 07/06 (%)
VIVIENDAS 1.516,6 2.111,7 1.567.4 39,2 -25,8
-Docentes 2.040 1 2.536,0 2.523,6 24,3 -0.5
-Sanilarias 1.507.7 2.238,6 998.,8 18,5 -55.4
-Deporlivas 1.405.0 1.318,0 7723 -6,2 -41.,4
-Varias 3.163.2 3.553.5 3.077.7 2.6 -13.1
EQUIP. SOCIAL &.416,1 9.646,0 7.372.4 14,6 -23,6
Administrativas 1.071.8 1.711,1 1.784,5 59,7 4.3
Industriales 326.9 3797 5956,9 16,1 56,9
Terminales 1.230.4 841.,2 1.217,2 -21,6 44,7
RESTO EDIFICACION 2.629,1 2.932,0 3.597.6 11,5 22,7
TOTAL EDIFICACION 12.561,8 14.689,8 12.537,3 16,9 -14,7
-Carreteras ©.332,0 11.3056 8.478,8 21,1 -25,0
-Ferrccarriles 4.732.4 5.228,4 6.481,7 31,8 3.9
-Puerlos 1.015.9 A11,4 1.212,0 -59,2 199,7
TRANSPORTES 15.080,4 17.958,4 16.202,5 19,1 -9,8
URBANIZACIONES 65.769,5 7.218,0 6.210,3 6.6 -14,0
HIDRAULICAS 3.957,5 5.910,3 4.864,7 49,3 -17,7
MEDIO AMBIENTE 886,7 924.8 540,0 4,3 -41,6
TOTAL OBRA CIVIL 26.694,1 32.011,6 27.817,5 19,9 -13,1
TOTAL 39.255,9 46.701,3 40.354,8 19,0 -13,6

Faente: SEOPAN
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Por otro lado dentro de Ia licitacion de obra civil encontramos que la partida con mayor inversion en
2007 corresponde al apartado de carreteras, seguido de cerca por la construccion ferroviaria que para
los préximos anos se espera que siga creciendo, ya que es la partida de mayor gasto previsto dentro
del PEIT 2005-2020.

Importe medio de la licitacién en obra civil (Millones de euros)

2002 2003 2004 2005 2006 2007
= Transportes = Urbanizaciéon = Hidraulicas 11 Obra civil

Fuenle: SEOPAN

Si atendemos al tipo de organismo licitador, los entes territoriales son el principal promotor de obra
publica debido a la transmisién de competencias desde el Estado tanto a las Comunidades
Autonomas como a las Administraciones Locales. En 2007 el 60% de la obra publica licitada
pertenece a las Comunidades Autonomas y a las Administraciones Locales.

Importe medio de la licitacién segin organismos
(Millones de euros)

Distribucién de la licitacién piblica por organismos
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Fuenle: SEOPAN Fuenle: SEOPAN.

La participacién de las regiones dentro de la licitacién publica estan en relacion, ademas de con la
entidad de las obras realizadas, con la extensién del territorio y con la densidad de poblacién del
mismo. De esta forma, son las Comunidades mas grandes y las mas pobladas las que acaparan la
mayor parte de la licitacion publica.

Tecnologias y Energia

El negocio relacionado con la divisidn de Tecnologias y Energia estda muy ligado a los mercados de
energia e industria. Muchos de estos sectores de actividad estan regulados como es el caso del
sector energético.

Como senala el Gobierno en el Real Decreto 661/2007 de 25 de mayo (RD 661/2007) en el contexto
de reduccién de la dependencia energética del exterior, un mejor aprovechamiento de los recursos
energéticos disponibles y una mayor sensibilizacién ambiental, la sociedad espafola demanda cada

vez mas la utilizacion de energias renovables y la eficiencia en la generacién eléctrica, como objetivo
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para conseguir un desarrollo sostenible. Ademas, la politica energética tiene que cumplir con los
compromisos adquiridos en el Protocolo de Kyoto sobre la reduccion de la emision de gases de
efecto invernadero.

Desde un punto de vista de retribucidn, la produccidon de energia en régimen especial se caracteriza
por la posibilidad de que su régimen retributivo se complemente con una prima en los términos
establecidos en la norma vigente, que actualmente es el RD 661/2007, con las modificaciones
introducidas por el RD 1578/2008, de 26 de septiembre, en relacién con la energia fotovoltaica para
las instalaciones posteriores a la fecha limite de mantenimiento de la retribucion establecida por el RD
661/2007 para dicha tecnologia.

Los productores de energia en régimen especial tienen que decidir el mecanismo de retribucién por la
generacion eléctrica: (1) tarifa regulada, Unica para todos los periodos de explotacion, o (2) venta a
mercado mas una prima.

Los objetivos previstos de potencia instalada en energias renovables en el Real Decreto 661/2007
para el afo 2010 (con las adaptaciones introducidas a través del RD 1578/2008 para la energia
fotovoltaica) son:

" Solar: 371 MW en fotovoltaica (objetivo incrementado por el RD 1578/2008, que pasa a
establecer un objetivo anual de potencia que se vera modificado conforme a los criterios establecidos
en la propia norma) y 500 MW en termoeléctrica.

" Edlica: 20.155 MW, adicionalmente se fijan otros 2.000 que se podran instalar a través de la
repotenciacion de instalaciones edlicas con fecha de instalacién anterior a 31 de diciembre de 2001.

" Hidroeléctrica (potencia menor o igual a 10 MW): 2.400 MW.
" Biomasa y biogas: 1.317 MW en biomasa y 250 MW en biogés.
" Cogeneracion: 9.215 MW.

El principal efecto de la fijacion de los objetivos de potencia instalada es que constituyen un limite a
partir del cual las instalaciones que se pongan en marcha no se beneficiaran del régimen econémico
previsto en el RD 661/2007. Segun se determina en el Real Decreto vigente, una vez que se alcance
el 85% del objetivo de potencia para cada tecnologia, se establecera mediante resolucion del
Secretario General de Energia, el plazo maximo durante el cual aquellas instalaciones que sean
inscritas en el Registro Administrativo de Instalaciones de Produccién en Régimen Especial con
anterioridad a la fecha de finalizacién de dicho plazo tendran derecho a la prima o, en su caso, a la
tarifa regulada marcada en el RD 661/2007. El plazo no podra ser inferior a doce meses.

Durante el ejercicio 2008 comenzé la elaboracién de un nuevo Plan de Energias Renovables para su
aplicacion en el periodo 2011-2020. De conformidad con lo establecido en la Directiva 2009/28/CE,
publicada en el DOCE de 5 de junio de 2009, Espafia ha asumido el compromiso de incrementar la
cuota de energia procedente de fuentes renovables en el consumo de energia final bruta hasta el
20% en 2020. La Directiva 2009/28/CE establece que los Estados miembros tendran que presentar su
respectivo plan de accion nacional a la Comisidon Europea no mas tarde del 20 de junio de 2010, en el
que deberan incluir los objetivos nacionales de cuotas para las distintas fuentes de energia renovable
y las medidas de adaptacién previstas para lograr los objetivos globales establecidos por la Directiva
2009/28/CE. El Gobierno ha anunciado que el Plan 2011-2020 fijara objetivos vinculantes minimos en
relacién con la cuota que representan las energias renovables sobre el total y que esta normativa
serd desarrollada a través de la futura Ley de Eficiencia Energética y Energias Renovables.
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6.2.2 Mercados internacionales donde opera GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE

La economia mundial ha iniciado una fuerte desaceleracion al verse confrontada con una fuerte crisis
financiera. Durante el afio 2008, el crecimiento mundial ha sufrido una desaceleracién considerable,
llegando a registrar tasas negativas de crecimiento que se han trasladado al primer trimestre de 2009.

La crisis financiera, que estallé con el colapso del mercado de hipotecas de alto riesgo en Estados
Unidos en agosto de 2007, se ha ido agravando y el impacto se ha ido notando en todo el sistema
financiero mundial, incluidos los mercados emergentes que lo sienten con una intensidad cada vez
mayor. La creciente preocupacién por la insolvencia ha dado lugar a resoluciones de emergencia de
las principales instituciones financieras, adoptando medidas extraordinarias orientadas a estabilizar
los mercados, como el suministro de la liquidez, la rdpida intervencién para resolver las dificultades de
las instituciones debilitadas y la ampliacion de la garantia de los depésitos, entre otras medidas.

La situacion sigue siendo muy incierta, con unas condiciones financieras muy dificiles, lo que limitara
las perspectivas de crecimiento mundial y todo ello muy condicionado a que las medidas adoptadas
por las autoridades estadounidenses y europeas logren estabilizar las condiciones financieras y evitar
nuevas quiebras empresariales.
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Algunos factores que pueden sentar las bases para una futura recuperacién de las economias, son
los siguientes:

- Estabilizacion de los precios de las materias primas.

- Estabilizacién del precio de la vivienda en Estados Unidos, limitando las pérdidas del sector
financiero relacionadas con las hipotecas; teniendo en cuenta que el ciclo de la vivienda y el
consiguiente ajuste pueden producirse en diferentes momentos en el tiempo en otras economias
avanzadas.

- A pesar del enfriamiento del ritmo de actividad, es posible que las economias emergentes
resistan mejor las turbulencias, gracias al fuerte crecimiento de la productividad. No obstante,
cuanto mas larga sea la crisis, mas probable serd que se vean mas afectadas.

Europa

Durante la dltima década, el sector de la construccion europeo ha padecido algunos episodios de
estancamiento de sus niveles de produccidn, pero es preciso retroceder hasta 1993 para encontrar un
descenso comparable al actual. El empeoramiento sera todavia mas patente a lo largo de este afio
2009, para el cual se ha previsto un retroceso del -4,3% (segun el informe de Euroconstuct de
diciembre 2008) y no seria hasta el afo 2011 cuando la construccién lograria retomar la senda del
crecimiento.
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En el contexto europeo la aportacién del sector constructor es heterogéneo y tiene que ver con el
efecto de la convergencia real de los distintos paises. El ritmo de inversion en infraestructuras tiende
a desacelerarse conforme se alcanza un nivel mas avanzado de desarrollo econdémico y de cambio
estructural, mas aun si tenemos en cuenta que la obra civil y la edificacion publica tienen periodos
dilatados de maduracién y de construccion. La distribucion de los subsectores en base al peso sobre
los ingresos totales se aproximan a: rehabilitacion y mantenimiento con un peso del entorno del 36%,
seguido de edificacion residencial, 25%, obra civil, 21% y edificacién no residencial, 18%. El mayor
peso de la rehabilitacion y mantenimiento en Europa se debe a la antigiedad del parque inmobiliario
y, adicionalmente, porque esta actividad es la mas intensiva en mano de obra y, por tanto, tiende a ser
la mas costosa en términos relativos. La edificacién de obra nueva (residencial y no residencial) esta
mas ligada al ciclo econémico y tiene un peso del 43%.

Latinoamérica

De acuerdo a la agencia de calificacién crediticia Standard & Poor’s (S&P), en su informe publicado
durante el primer trimestre del afio 2009, se apunta que el crecimiento de la economia de América
Latina se ralentizara este ano hasta el 0,7% del Producto Interior Bruto, siendo posible que alguna de
sus economias pudiera entrar en recesion, al tiempo que se prevé un aumento del déficit de hasta el
2,6% del PIB en 2009, desde el 0,8% de 2008.

No obstante lo anterior, desde el departamento de analisis de S&P se apunta a que en el afio 2010 es
posible asistir a una modesta recuperacion, con un crecimiento medio del 2,5%, lo que quiere decir
que la regién podria superar la crisis internacional sin sufrir una contraccién econdémica, al contrario
de lo que estamos en otras regiones, como Europa y Estados Unidos entre otras.

Sin embargo, hay algunos factores inherentes a estos paises que pueden dificultar esa recuperacion
y pronta salida de la crisis: la relativa falta de experiencia en politicas macroecondémicas estables y la
todavia elevada deuda de algunos paises.

De acuerdo a las estimaciones realizadas por S&P, las previsiones para determinados paises son:

- Argentina: estimacién de crecimiento para el 2009 del 1% y en 2010 del 1,5%, mientras que su
inflacién sera del 15% y 10%.

- Brasil: la economia se ralentizarg hasta el 1,2% desde el 5,3% de 2008, debido a la caida de la
demanda interna y las inversiones.

- Chile: su economia crecera el 0,9% en 2009 y el 2,5% en 2010.

- Peru: es el que mas potencial de crecimiento tiene de la regién, segun S&P, pues su economia
crecera este afo al 5% y en 2010 al 6%, mientras que su inflacion tendera a moderarse hasta el
4%y el 2,5%.

6.3 Cuando la informacion dada de conformidad con los puntos 6.2 se haya visto
influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse este hecho

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE se ha visto afectado por el deterioro en la valoracién de sus
activos, segun lo determinado en los informes de valoracion de activos realizados por los expertos
independientes Savills y Jones Lang Lasalle a 31 de diciembre de 2008. De este modo, el deterioro
del valor de los activos con respecto a su saldo en balance asciende a 79,9 millones de euros, de los
cuales 9,4 millones de euros corresponden a un suelo situado en La Coruna y 5,4 millones de euros
corresponden a un solar situado en Madrid.
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Aparte de lo anterior, la actividad de la Sociedad no se ha visto influenciada por factores
excepcionales distintos de las operaciones descritas en el apartado 5.1.5 anterior o de lo que se
resefia en el apartado 9.2.1 sobre acontecimientos inusuales en el mercado en el que opera GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE.

6.4 Si es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del emisor, revelar
informacion sucinta relativa al grado de dependencia del emisor de patentes o licencias,
contratos industriales, mercantiles o financieros, o de nuevos procesos de fabricacion

Las actividades de la Sociedad no dependen ni estan influenciadas significativamente por patentes ni
licencias, contratos industriales ni nuevos procesos de fabricacién, asi como tampoco por contratos
mercantiles o financieros de caracter especial.

6.5 Se incluira la base de cualquier declaracion efectuada por el emisor relativa a su
posicion competitiva

No existen fuentes de mercado sobre la posicién competitiva de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE.
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7  ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1 Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripciéon del grupo y la posicion del
emisor en el grupo

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE es la sociedad dominante de un grupo de sociedades cuya
composicion, a fecha de registro del presente Folleto, es la que figura en el organigrama incluido a
continuacion:

GRUPO
EMPRESARIAL

SANJOSE, S.A.

100% 99,79% |, 100% 100% 98,99% v
Otras
Constructora lIJ)r ebsaar:'irszlilt:(:)ss Te?:::f:s;s SanJose sociedades
San José, S.A. y Udra S.A. y S.A g v Inmobiliaria S.A. participadas
sl soc.depend. soc.depend. Yisoc:depend:

Tras producirse la operacion de aportacion de activos inmobiliarios de la sociedad dominante a favor
de su filial inmobiliaria “San José Desarrollos Inmobiliarios, S.A.”, via ampliacion de capital de esta
ultima, la participacion en esta sociedad pasara a ser de aproximadamente el 99%. La citada
operacidn se completara, previsiblemente, durante los primeros meses del ejercicio 2010.

7.2 Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de constitucion o
residencia, la participacion en el capital y, si es diferente, su proporcion de derechos de voto

La siguiente tabla recoge las filiales mas significativas de la Sociedad, detallando su denominacion
social, nacionalidad y porcentaje de participacion a fecha de registro del presente folleto:

% participacion

de la sociedad % de part.
dominante de socios
Sociedad Domicilio Actividad Directos Indirec. minoritarios

SOCIEDADES DIRECTAMENTE PARTICIPADAS

Pontevedra

Construccién, gestion y
mantenimiento de instalaciones

Prestacion de servicios sanitarios

................................................................................................................. ysociales 100
Udra Medios, S.A.U. Pontevedra Edicién, porduccién, reproduccion

y divulagacién publica de libros,

periodicos, revistas y cualquier

medio de difusién de imagen y

sonido 100
Gabinete de Seleccion, S.L. Vigo (Pontevedra) Seleccion y colocacion de
.................................................................................................................. Personal 100
Constructora Udra Limitada Ménaco (Portugal) Construccién completa,
....................................................................................................... conservacion y reparacion. 7 5289 4041
SJB Milllroser Bauggesellschaft mbH Miillrose (Alemania) Construcciéon

100
Nuevo Parque de Bomberos, S.A. Palma de Mallorca  Construccion y explotacion de un
nuevo parque de bomberos 28 - 72
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Titularidad de Constructora San José, S.A.

Cartuja Inmobiliaria, S.A.U. Sevilla
................................................................................................................... Construccion _____o.....00
Constructora Panamefia de Aeropuertos, S.A. Cidad de Panama

(Panamad)

San José Uruguay, S.A. Colonia Sacramento Industrializacién y Comerc.

(Uruguay)
e i e
R inicana) 25

Buenos Aires
(Argentina)

Copaga,
Douro Atlantico Sociedade Inmobiliaria, S.A. Inmobiliaria - 100 -

Buenos Aires
(Argentina) Inmobiliaria

Inmobiliaria

Republica
Dominicana Promocién inmobiliaria

Gestion de las instalaciones del
Hotel “Tryp Sofia” situado en
Valladolid
Alquiler

Explotacién de fincas rusticas y
edificios y urbanizacién y
promocién inmobiliaria 50 50
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Titularidad de Douro Atlantico, S.A.

Artel Ingenieros, S.L.U. Pontevedra Disefio e instalacion de redes de
..................................................................................................................... telefonia 100
Sefri Ingenieros, S.A.U. Tres Cantos (Madrid) Servicios de ingenieria e
O 11 . [211) SR 100 e
ot Tres canios (Madhc) . Servisios de mantenimiento - 100 S
Tecnocontrol Sistemas de Seguridad, S.A.U. Tres Cantos (Madrid) Mantenimiento de sistemas de

idad 100

Servicio de mantenimiento y
recaudacion de telefonia publica - 100 -

Buenos Aires

.................................................................................. (Argentina) ______ Promocioninmobiliatia - 100 -
Buenos Aires

.................................................................................. (Argentina) ______ Promocioninmobiliaria - 100 - ...
Buenos Aires

(Argentina)

Comercializacién y distrib. de
articulos de deporte - 100 -

Madrid Comercializacién y distrib. en
........................................................................................................ Espafia de articulosde deporte - 100 - .
Madrid Comercializacion, fabricac. Distrib.
Importacion y exportacion de ropa
eeeaeeemeemeeeszeesemeemeeseeseeseeseesseeseeseemsesesaseseeseeeseesseeseesseeseeseesseessesseseseimceseesesaseessesseeseseseeseessessesaseiosessesmeen 100 e e
Madrid Fabricacion, almacenaje y
......................................................................................................... distribucion de manufacturas - 100 -
Pontevedra Comercializacion, fabricac. Distrib.
Importacion y exportacion de ropa
e e e e e e e m e m e e emm e e e meeeemneeemmeeeemmeeeemneeeemmmeeemnn e neeaane 100 e
Madrid Fabricacion, almacenaje y
......................................................................................................... distribucion de manufacturas - 100 ...
Madrid Comercializacién y distrib. en
Espafa de articulos de deporte
- 100 -

De las anteriores participaciones, entre los accionistas minoritarios no se encuentran partes
vinculadas, excepto por las participaciones en Udra Argentina, S.A. y Constructora San José
Argentina, S.A. donde D. Jacinto Rey Gonzalez ostenta el 10% del capital social de cada una de ellas;

asi como es titular de un 20% de la sociedad portuguesa Udra Limitada.

En todos los casos, el porcentaje de participaciéon econdémica es igual que el porcentaje de voto y el
porcentaje controlado, directa e indirectamente, en estas sociedades, excepto en el caso de Carlos

Casado donde la participacién econémica es del 50,4% y el porcentaje de voto es del 51,7%.
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8 PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1 Informacion relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto, incluidas
las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen importante al respecto

En el sector inmobiliario, es habitual utilizar como valor de referencia de los activos el valor de
mercado y no el valor en libros o valor contable. Por ello, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha
encargado la realizacién de valoraciones sobre la totalidad de sus activos de patrimonio y promocion
a Jones Lang LaSalle y Savills, sociedades de valoracién independientes no vinculadas con el grupo
que han realizado las valoraciones de activos a 31 de diciembre de 2008. Las valoraciones se han
realizado sobre la base del Valor de Mercado, definido por la Royal Institution of Chartered Surveyors.

Dada la incertidumbre de los mercados y, mas en concreto la correspondiente al mercado
inmobiliario, el Grupo no puede realizar una estimacion de la valoraciéon de sus activos mas actual a
la fecha de registro de este documento, por lo que la valoracion utilizada a estos efectos, sera la
relativa a los informes de las sociedades de valoracion independientes a fecha de cierre del ejercicio
2008.

En relacién al inmovilizado material, incluidas las propiedades arrendadas, se han otorgado garantias
reales (hipotecas de primer rango, hipotecas de segundo rango o promesa de hipoteca de segundo
rango, segun sea el caso) sobre la mayoria de los activos patrimoniales e inmobiliarios (distintos de
las promociones de viviendas y de determinados activos patrimoniales) de GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE, en garantia del contrato de préstamo.

Valoracion a diciembre de 2008 (GAV)

Hasta el ano 2008, los activos inmobiliarios propios de Parquesol eran valorados por Savills, mientras
que los propios de Grupo San José eran valorados por Jones Lang LaSalle, debido a que cada
sociedad tomaba sus propias decisiones de gestion interna y, en cualquier caso, se trataba de
mantener los equipos de valoracién externos, pues ya tenian un conocimiento histérico de los activos.

En el nuevo escenario de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, como compafia fusionada que
engloba en una sola division todos los activos inmobiliarios del Grupo, y de cara al ejercicio 2009, se
contara con una sola entidad externa al objeto de valorar los activos inmobiliarios del Grupo.

A 31 de diciembre de 2008, el valor de mercado agregado total de los activos inmobiliarios GAV total
en sus siglas en inglés — Gross Asset Value, “GAV” de Parquesol ascendié a 1.881 millones de euros,
segun la valoracién realizada por Savills y el del area inmobiliaria del Grupo San José ascendié a 892
millones de euros, segln la valoracion realizada por Jones Lang LaSalle, tal y como se detalla en el
siguiente cuadro, en el que se segregan los activos por area de negocio (inversiones inmobiliarias,
existencias e inmovilizado). Lo que representa un GAV total del Grupo Inmobiliario de 2.773 millones
de euros, ello supone una reduccion de un 12% con respecto al GAV registrado a cierre del ejercicio
2007, que fue de 3.165 millones de euros.
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Valoracién a Diciembre de 2008 (GAV) - Miles Euros

PARQUESOL

Inmovilizado material 2.294,00
Terrenos y Construcciones 2.294,00
Inversiones Inmobiliarias 405.782,00
Construcciones 405.782,00
Inversiones Inmobiliarias en desarrollo 47.287,00
Existencias 1.425.836,00
Terrenos y Solares 1.044.654,00
Edificios en Construccion 203.100,00
Edificios Construidos 178.082,00
TOTALES 1.881.199,00

Valoracién de Savills a 31/12/2008

GRUPO SAN JOSE (AREA INMOBILIARIA) I

Inmovilizado material 26.147,14
Terrenos y Construcciones 26.147,14
Inversiones Inmobiliarias 99.327,16
Construcciones 99.327,16
Inversiones Inmobiliarias en desarrollo 94.246,00
Existencias 672.616,32
Terrenos y Solares 495.962,47
Edificios en Construccion 68.580,81
Edificios Construidos 108.073,04
TOTALES 892.336,61

Valoraciéon de Jones Lang LaSalle a 31/12/2008

Mientras que el GAV total otorga una valoracién de los activos inmobiliarios en su totalidad,
independientemente del porcentaje que la compania tenga en la propiedad de esos activos, el GAV
ajustado ponderara el valor de los activos al porcentaje de propiedad real que la compafhia tenga

sobre dichos activos.

En cuanto al GAV ajustado de Parquesol, éste ascendi6 a 1.768 millones de euros, segun la
valoracion realizada por Savills y el del area inmobiliaria de Grupo San José ascendié a 625 millones
de euros, segun la valoracién realizada por Jones Lang LaSalle, o que representa un GAV ajustado
total del Grupo Inmobiliario de 2.393 millones de euros, ello supone una reduccion de un 14% con
respecto al GAV ajustado registrado a cierre del ejercicio 2007, que fue de 2.769 millones de euros.
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Valoracion a Diciembre de 2008 (GAV.AJUSTADO) - Miles Euros

| PARQUESOL | | GRUPO SAN JOSE (AREA INMOBILIARIA) |
Inmovilizado material 2.294,00 Inmovilizado material 26.005,50
Terrenos y Construcciones 2.294,00 Terrenos y Construcciones 26.005,50
Inversiones Inmobiliarias 402.211,00 Inversiones Inmobiliarias 95.185,45
Construcciones 402.211,00 Construcciones 95.185,45
Inversiones Inmobiliarias en desarrollo 47.287,00 Inversiones Inmobiliarias en desarrollo 94.246,00
Existencias 1.316.282,90 Existencias 409.993,64
Terrenos y Solares 965.593,90 Terrenos y Solares 321.850,63
Edificios en Construccion 178.270,00 Edificios en Construccion 29.699,01
Edificios Construidos 172.419,00 Edificios Construidos 58.444,00
TOTALES 1.768.074,90 TOTALES 625.430,58
Valoracion de Savills a 31/12/2008 Valoracién de Jones Lang LaSalle a 31/12/2008

8.1.1 Banco de Suelo: descripcion y valoracion de mercado

El banco de suelo del Grupo inmobiliario con la integracién de méas de ochocientos mil metros
cuadrados potencialmente edificables de Parquesol esté valorado en 1.540 millones de euros a 31 de
diciembre de 2008, lo que representa un 55,54 % respecto al GAV total del Grupo. La mayoria de la
cartera de suelo es finalista, ya que esta destinado a viviendas de primera residencia, con una gran
diversificacion geografica en paises como Espafia, Portugal, EE.UU., Republica Dominicana, Pert y
Argentina, tal y como se detalla en el siguiente cuadro.
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Distribucion Geografica de la cartera de suelo GAV Miles Euros

| PARQUESOL | | GRUPO SAN JOSE (AREA INMOBILIARIA)

Ubicacion Finalista Gestion Total Ubicacion Finalista Gestion Total

Valladolid 156.577,00 73.020,00 229.597,00 Ledn 6.989,00 6.989,00
Palencia 470,00 470,00 Barcelona 1.015,00 1.015,00
Ponferrada 1.230,00 1.230,00 Madrid 47.577,00 53.465,00 101.042,00
Santander 13.317,00 13.317,00 Pontevedra 285,00 285,00
Madrid 112.565,00]  391.843,00 504.408,00 Sevilla 103.663,00 19.901,00 123.564,00
Levante 26.550,00 29.340,00 55.890,00 Vigo 17.265,00 3.720,00 20.985,00
Barcelona 27.400,00 27.400,00 Cadiz 18.807,00 18.807,00
Malaga 75.470,00 43.950,00 119.420,00 A Corufia 85.920,00 85.920,00
Granada 23.500,00 23.500,00 Tudela de Duero 28,00 28,00
Sevilla 17.550,00 17.550,00
Cadiz 15.310,00 15.310,00

Portugal 4.202,00 10.520,87 14.722,87
R.Dominicana 2.020,98 2.020,98

EE.UU 6.208,78 6.208,78

Peru 27.484,01 27.484,01
JLisboa | |  37.450,00] 37.450,00] Argentina 82.499,83 4.419,00 86.918,83

Dentro de los terrenos y solares del banco de suelo no se ha incluido la participacion de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE en Desarrollos Urbanisticos de Chamartin.

8.1.2 Promociones en curso: descripcion y valoracion de mercado

Los edificios en construccién a 31 de diciembre de 2008 tras la integracion de Parquesol, estan
valorados en 271,6 millones de euros que representan un 9,79 % respecto al GAV total. Estos
edificios estan constituidos por 19 promociones repartidas fundamentalmente en Valladolid, Madrid,
Costa del Sol, Levante, Sevilla, Lisboa y Perd. Estas promociones suponen en total unas 2.000
viviendas con una superficie edificable de aproximadamente 200.000 metros cuadrados, de los cuales
hay que destacar que mas de 800 metros cuadrados corresponden a metros cuadrados edificables
comerciales.

El detalle de las principales promociones en curso se expone en el siguiente cuadro:

[ Viviendas | Locales y Oficinas | Garajes | Trasteros |
L Localizacion | m2 Uds. | m2 Uds. | m2 Uds. | m2 Uds. |
ESTUDIOS MONTEAGUDO Madrid 2.545,00 28,00 0,00 0,00 945,00 45,00 280,00 28,00
RESIDENCIAL BABACO Malaga 14.908,00 84,00 0,00 0,00 3.507,00 67,00 0,00 0,00
RESERVA DE GUADARRAMA Madrid 15.239,00 140,00 0,00 0,00 2.940,00 40,00 1.400,00 140,00
ETROCITY Lisboa 27.505,00 113,00 0,00 0,00 6.678,00 18,00 2.260,00 226,00
LA JOYA 106.1 Valladolid 9.202,00 70,00 0,00 0,00 2.583,00 23,00 700,00 70,00
LA JOYA 107. Valladolid 2.975,00 24,00 0,00 0,00 777,00 37,00 240,00 24,00
LA JOYA 108. Valladolid 1.648,00 15,00 0,00 0,00 504,00 24,00 150,00 15,00
LA JOYA 109. Valladolid 1.647,00 15,00 0,00 0,00 567,00 27,00 150,00 15,00
ALAMENA RESIDENCIAL Sevilla 4.759,00 36,00 0,00 0,00 1.008,00 48,00 360,00 36,00
ALBATROS Zaragoza 9.200,00 151,00 0,00 0,00 5.481,00 261,00 680,00 68,00
PARQUE LIBERTADES Sevilla 2.347,78 123,00 842 41 562 3.136,03 132,00 1.255,43 123,00
R. PARQUESUR (P-111.2) Valladolid 0.188,70 81,00 0,00 0,00 2.562,00 122,00 810,00 81,00
R. PASEO DE JALON (PB-09) Valladolid 15.210,00 132,00 0,00 0,00 2.562,00 207,00 810,00 132,00
R. BARAMA (Carambuco Fase II) Malaga 17.923,79 86,00 0,00 0,00 5.117,63 172,00 0,00 0,00

Los edificios construidos estan valorados en 286,1 millones de euros, lo que representa un 10,3 %
respecto al GAV total tras la integracién de Parquesol. Estas promociones suponen un stock de
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aproximadamente 550 viviendas repartidas fundamentalmente por las zonas geograficas de
Valladolid, Costa del Sol, Sevilla, Levante, Galicia, Cadiz, Madrid, Cataluna y Portugal.

El detalle de las principales promociones finalizadas, con su correspondiente stock de viviendas, se
expone en el siguiente cuadro:
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Inmueble Localizacion Producto Superficie Udes.
Alcazar Real Valladolid Locales 371,00 0,00
Garajes 105.00 5.00
Puerta Real Valladolid Garajes 63.00 3.00
Alfonso X Valladolid Locales 947,00 0.00
El Dorado Valladolid Garajes 84.00 4.00
NMontecarlo Valladolid Garajes 21,00 1.00
Edificio Casa de Campo Valladolid Garajes 21,00 1,00
Edificio Europa Ponferrada Locales 1.323.,00 0,00
La Rinconada Valladolid Viviendas 851,00 7,00
Garajes 399,00 19,00
Trasteros 70.00 7.00
Genova Valladolid Locales 50,00 0.00
Atenea-Apolo-Diana Valladolid Locales 639,00 0,00
Garajes 63,00 3,00
Ambassador Valladolid Locales 246,00 0,00
Garajes 42,00 2,00
Corona Valladolid Locales 663,00 0,00
Garajes 42,00 2,00
Baviera Valladolid Viviendas 139.39 1,00
Garajes 63,00 3,00
Trasteros 10,00 1.00
Britannia Valladolid Garajes 126.00 6.00
Bellaterra Valladolid Garajes 63.00 3.00
Parque Temple Ponferrada Locales 523,00 0,00
Garajes 42,00 2,00
Juan de Austria Valladolid Garajes 364,50 20,00
Locales 675,77 3,00
Oficinas 786,68 0,00
Campus Valladolid Garajes 21,00 1,00
Locales 687.00 0.00
Parque Usera A Madrid Locales 247,15 0,00
Manila Valladolid Locales 337,71 0,00
Garajes 42,00 2,00
Oporto Valladolid Locales 141.20 0.00
Pajariel Ponferrada Garajes 147,00 7,00
Arroyo Parque Madrid Garajes 51.00 6.00
Cuzco Valladolid Locales 1.957.85 0.00
Vistahermosa Valladolid Viviendas 247,00 2,00
Garajes 42,00 2,00
Trasteros 20.00 2,00
Guadalmarina | Cadiz Viviendas 891,00 4,00
Garajes 126,00 6,00
Trasteros 40,00 4.00
Sanchinarro Madrid Garajes 63.00 3.00
La Joya Madrid Viviendas 0,00 0,00
Garajes 231,00 11,00
Trasteros 0.00 0.00
Riviera Park Il Malaga Viviendas 79,00 1,00
Garajes 21,00 1,00
Trasteros 10.00 1.00
Los Reales Valladolid Viviendas 1.551,00 7,00
Garajes 147.00 7.00
Puerto Ribera Malaga Locales 310,00 0,00
Garajes 84,00 4,00
Trasteros 10.00 1,00
Alonso Palencia Malaga Garajes 105,00 5,00
Panama Fase |l Valladolid Garajes 168,00 8.00
Panama Fase | Valladolid Viviendas O.00 O.00
Trasteros O.00 O.00
Garajes 0.00 0.00
Casa Lopez Palencia Viviendas 125,00 1,00
Locales 212,00 0,00
Trasteros 20,00 2,00
La Florida Oviedo Viviendas 125,00 2,00
Garajes 212,00 2,00
Trasteros 20.00 16.00
Jardines de Zorrilla Valladolid Viviendas 10.829,00 94,00
Locales 129,94 0,00
Garajes 2.310,00 110,00
Trasteros 940,00 94.00
Villamar Alicante Viviendas 1.982.44 22,00
Garajes 1.218,00 58,00
Trasteros 140,00 14,00
Victoria Malaga Garajes 21,00 1,00
Guadalmarina Il Cadiz Viviendas 511,00 4,00
Garajes 84,00 4,00
Trasteros 40,00 4.00
Parque Jalon Valladolid Viviendas 4.206,47 35,00
Garajes 1.029,00 49,00
Trasteros 350.00 35.00
Jardines de Jalon Valladolid Viviendas 511,00 4,00
Garajes 294,00 14,00
Trasteros 40.00 4,00
Parque Usera C Madrid Oficinas 1.232.84 0,00
Garajes 614,00 28,00
Trasteros 0.00 0.00
Vinadelmar Murcia Viviendas 11.443,06 128,00
Locales 669,00 0,00
Garajes 3.381.00 161,00
Juan Gris Malaga Viviendas 0,00 0,00
Locales 38,00 0,00
Garajes 84,00 4,00
Trasteros 0.00 0.00
Mirabella Malaga Viviendas 4.918,50 39,00
Garajes 987,00 47,00
Trasteros 390,00 39.00
Olimpia Sevilla Viviendas 0,00 0,00
Locales 293,78 O.00
Garajes 0,00 0,00
Trasteros 0O.00 0.00
Palatino Malaga Viviendas 5.294.,08 51,00
Garajes 1.071,00 51,00
Trasteros 510,00 51,00
Avenida Libertad Sevilla Viviendas 1.284,00 12,00
Garajes 399,00 19,00
Trasteros 130,00 13,00
Locales 855,00 0.00
Pinar del Parque Madrid Viviendas 10.067,00 108,00
Garajes 4.956,00 234,00
Trasteros 1.080,00 107,00
Locales 1.946,00 7,00
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8.1.3 Patrimonio: descripcion y valoracion

Los activos en patrimonio provienen fundamentalmente de la integracion de Parquesol. Los activos en
renta suponen un valor bruto agregado a 31 de diciembre de 2008 de 497,3 millones de euros segun
las valoraciones de Savills y Jones Lang LaSalle, y corresponden aproximadamente a 229.739 m2
edificables, lo que representa un 20,78 % del GAV ajustado. Este patrimonio en explotacion esté
constituido por edificios en renta que generan ingresos o rentas recurrentes. En este patrimonio en
renta hay que distinguir entre Hoteles, Centros Comerciales y Edificios de Oficinas.

Los cuatro hoteles que componen el Patrimonio en hoteles estan incluidos en un acuerdo marco
estratégico con Sol Melid mediante contratos a largo plazo. La valoracién de los hoteles supone el
21% respecto a la valoracion total del Patrimonio en renta.

HOTELES

Nombre Direccion Ciudad Estrellas m?totales N2 habitac.

Trup-Apolo Barcelona Avda. del Paralelo 57-59 Barcelona 4 18.456 314
Avda. Torcuato Fdez. Miranda

Tryp Rey Pelayo 26 Gijjon 4 7.969 132

Tryp Recoletos Avda. Recoletos 13 Valladolid 4 5.583 80

Tryp Sofiay Genova
Parquesol C/. Herando de Acufa 35 Valladolid 4 5.076 70

TOTAL 37.284 596

El patrimonio de centros comerciales corresponde a 2 centros que estan situados dos en la provincia
de Valladolid. La valoracion de los centros comerciales situados en Valladolid representa el 1,61%.

El resto de construcciones no incluidas en los dos apartados anteriores corresponden principalmente
a edificios de oficinas con una valoraciéon que supone el 77,39 % respecto a la valoracién total de las
construcciones en renta.

El patrimonio en uso propio, corresponde a las oficinas donde se ubican las delegaciones del Grupo
Inmobiliario, y las oficinas de algunas de las filiales de Grupo empresarial San José. La ubicacion de
estas oficinas se encuentra principalmente en Valladolid, Madrid, Malaga, Pontevedra, A Corufia y
Santiago de Compostela. EI GAV total de estos inmuebles asciende a 31 de diciembre de 2008 a 28,3
millones de euros.

Las inversiones en proyectos destinados a alquiler corresponden a tres edificios destinados a hotel en
los municipios de Pozuelo (Madrid), Malaga y Lisboa, asi como un edificio de oficinas en proyecto y
tres centros comerciales, uno situado en la provincia de Valladolid, y dos en Andalucia, en concreto
uno en Algeciras y otro en Sevilla. La valoracién de estos proyectos a 31 de diciembre de 2008
asciende a 141,5 millones de euros, lo que supone un 5,1 % respecto al GAV ajustado. Los edificios
destinados a alquiler tienen una superficie edificable de 73.576 m2.
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CARTERA DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS DE PATRIMONIO

m?2

Nombre Localizacion Uso Total Oficinas Comercio Otros Ocupacion (%)
El Dorado Valladolid Oficinas 2.707,7 2.707,7 100
Parque Laguna Valladolid Comercio 4.252,0 4.252,0 80
Centro de Ocio (Green Inm.) Valladolid Comercio 6.388,2 6.388,3 81
Ballesol Valladolid Residencia 6.668,0 6.668,0 100
Jose Abascal 45 Madrid Oficinass 6.405,9 6.405,9 59
PRISMA Valladolid Locales 2.707,74 2..707,74 100
Conde de Pefialver Madrid Oficinas 969,2 969,2 100
Garcia Martin Madrid Oficinas 8.312,1 8.312,1 100
Torregalindo Madrid Oficinas 4.350,0 4.350,0 99
Las Rozas Las Rozas - Madrid Oficinas 6.118,6 6.118,6 70
Edif. Via dos Castillas Pozuelo - Madrid Oficinas 3.930,5 3.930,5 100
Atica 5 Pozuelo - Madrid Oficinas 12.839,62 12.2839,62 100
Sofia Valladolid Locales 400 400 10
Sofia Il Valladolid Locales 226,40 226,40 12
Neo (Fecsa/Endesa) Barcelona Oficinas 37.574,3 37.574,3 100
Blau Port Barcelona Oficinas 11.495,5 11.495,5 97
Rue de la Bienfaisance Paris (Francia) Oficinas 4.010,5 4.010,5 23
Duque de Loulé 106 Lisboa (Portugal) Oficinas 5.331,0 5.331,0 60
Duque de Palmela Lisboa (Portugal) Oficinas 7.125,3 7.125,3 100
TOTAL PORTFOLIO PRINCIPAL 131.813 221.170 10.640 10.002

8.1.4 Plusvalias potenciales ajustadas

Por plusvalias brutas potenciales se entiende el diferencial entre el valor de mercado de los activos y
el valor contable existente en los libros de la companiia. A este respecto cabe sefalar que la Sociedad
procedié a actualizar a valor de mercado de determinados activos a fecha 31 de diciembre de 2003
conforme a una tasacién efectuada por CBRE.

Esta actualizacidén supuso una revalorizacién de 42,27 millones de euros.

La sociedad se ha visto afectada por el deterioro en la valoracion de sus activos, segun lo
determinado en los informes de valoracidon de activos realizados por los expertos independientes
Savills y Jones Lang Lasalle a 31 de diciembre de 2008. De este modo, el deterioro del valor de los
activos con respecto a su saldo en balance asciende a 79,9 millones de euros.

8.1.5 Calculo del NAV

El NAV o valor neto liquidativo de la sociedad se calcula sumando a las plusvalias latentes, el valor de
los fondos propios de la compariia. Esta metodologia se utiliza principalmente para estimar el valor de
las sociedades inmobiliarias. Después de descontar los impuestos al valor obtenido como NAV, se
obtiene el NNAV (Net Net Asset Value).

El detalle del NAV del Grupo Inmobiliario es el siguiente en millones de euros:
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Datos en miles de euros Variacion

Total valor de marcado GAV 2.773.536 3.165.179 -12%
GAYV ajustado 2.393.505 2.768.752 -14%
Plusvalias 890.907 1.358.928
(+) Fondos Propios (*) 360.554 407.311
NAV 1.251.461 1.766.239 -29%
(-) Impuestos 275.995 410.290
NNAV 975.466 1.355.949 -28%

(*) Fondos propios agregados de las sociedades que se incluyen en la Divisién Inmobiliaria del grupo

8.2 Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso por el emisor
del inmovilizado material tangible

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE est4 sujeto a las normas relativas a la proteccion del medio
ambiente, fundamentalmente en relaciéon con la construccion, operacion y puesta en marcha de
instalaciones dentro del area de Tecnologias del Grupo. Todo ello conlleva, en la gestién de las
actuaciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, una seria consideracién de las causas que
puedan producir una alteracion del medioambiente, asi como la adopcion de las medidas correctoras
y de fomento de la proteccion medioambiental adecuadas. En este sentido, para que un proyecto de
construccion de una instalacién pueda ser aprobado, es necesaria la presentacion ante la autoridad
competente de un proyecto basico y un estudio de impacto ambiental, por lo que las instalaciones
realizadas por el Grupo disponen de los estudios demandados, de forma que el proyecto finalmente
implantado cumpla con los requisitos establecidos.

Con independencia de lo anterior, no ha sido necesaria la incorporacion al inmovilizado material de
sistemas, equipos o instalaciones destinados a la proteccién y mejora del medio ambiente. Asimismo,
no se ha incurrido en gastos relacionados con la proteccion y mejora del medio ambiente en importes
significativos.

Por otra parte, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no realiza, en relacién con su inmovilizado
material, ningun tipo de emision significativa de contaminantes, ni estd sujeta a ninguna regulacién
medioambiental especifica. En este sentido, la Sociedad no estima que existan riesgos ni
contingencias, ni estima que existan responsabilidades relacionadas con actuaciones
medioambientales, por lo que no se ha dotado provisién alguna por este concepto. No obstante,
existen algunos suelos que, por su explotacion industrial anterior, podrian requerir de actividades de
descontaminacién. En todo caso, aunque GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE puede ser legalmente
responsable frente a terceros y frente a las Administraciones Publicas por la contaminacién hallada en
estos suelos, los vendedores de todos ellos asumieron contractualmente en todos los casos la
responsabilidad econdmica, y en su caso técnica, de cualquier contaminacion (y ello sin perjuicio de
la realizacién por parte de la propia GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE de estudios
medioambientales previos a la adquisicién de cualquier suelo; GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
no efectia normalmente analisis medioambientales externos o sondeos de contaminacion con
carécter previo a la adquisicion de terrenos).

Del mismo modo, no han sido recibidas subvenciones de naturaleza medioambiental ni se han
producido ingresos como consecuencia de actividades relacionadas con el medio ambiente por
importes significativos.
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9  ANALISIS OPERATIVO Y FINANCIERO

9.1 Situacion financiera: en la medida en que no figure en otra parte del documento de
registro, describir la situacion financiera del emisor, los cambios de esa situacion financiera y
los resultados de las operaciones para cada ano y para el periodo intermedio, del que se
requiere informacion financiera histoérica, incluidas las causas de los cambios importantes de
un ano a otro en la informacion financiera, de manera suficiente para tener una vision de

conjunto de la actividad del emisor

A continuacién se presentan los balances de situacién y las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidados y auditados a 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente, de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, todo ello preparados conforme a NIIF:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)

Estados financieros anuales

ACTIVO 31.12.08 31.12.07 31.12.06

Fondo de comercio y otros activos
intangibles 17.175 61.356 17.900
Inmovilizado material 108.088 174.758 61.331
Inversiones inmobiliarias 465.240 405.341 -
Activos financieros no corrientes 72.980 106.450 73.833
Otros activos no corrientes 50.747 37.480 3.338
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 714.230 785.385 156.402
%sobre total activo 22,7% 25,1% 11,4%
Existencias 1.451.887 1.292.661 317.193
Deudores 835.774 823.472 773.702
Otros activos financieros corrientes 6.411 122.784 50.299
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 143.791 106.208 71.365
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 2.437.863 2.345.125 1.212.559
%sobre total activo 77,3% 74,9% 88,6%
TOTAL ACTIVO 3.152.093 3.130.510 1.368.961

(*) Previamente al cambio de denominizacién social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)

Estados financieros anuales

PASIVO 31.12.08 31.12.07 31.12.06
Patrimonio neto atribuible a los accionistas
de la sociedad dominante 161.946 202.420 197.705
Intereses minoritarios 273.286 370.824 83.338
TOTAL PATRIMONIO NETO 435.232 573.244 281.043
%sobre total pasivo 13,8% 18,3% 20,5%
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros no corrientes 864.527 978.755 7.277
Otros pasivos no corrientes 123.815 175.523 21.557
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 988.342 1.154.278 28.834
%sobre total pasivo 31,4% 36,9% 21%
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros corrientes 871.412 440.041 215.647
Otros pasivos corrientes 857.107 962.947 843.437
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 1.728.519 1.402.988 1.059.084
%sobre total pasivo 54,8% 44,8% 77,4%
TOTAL PASIVO 3.152.093 3.130.510 1.368.961

(*) Previamente al cambio de denominizacién social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes
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Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)
Estados financieros anuales

CUENTA DE RESULTADOS 31.12.08 31.12.07 31.12.06

Cifra de negocios 1.349.705 1.559.945 1.311.113
Otros ingresos de explotacién ) 31.984 8.130 431
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 1.381.689 1.568.075 1.311.544
Variacion de existencias de producto en

curso y terminado 53.038 -51.511 54.922
Aprovisionamientos y otros gastos externos -1.172.986 -1.163.539 -1.099.359
Gastos de personal -179.617 -196.577 -181.832
Dotacion a la amortizacion y variacion de

las provisiones -91.299 -6.870 -8.493
RESULTADO DE EXPLOTACION -9.175 149.578 76.782
RESULTADO ORDINARIO -93.203 100.708 84.762
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -99.592 103.967 81.095
Impuesto sobre las ganancias 30.962 -46.661 -24.450
RESULTADO DEL EJERCICIO -68.630 57.306 56.645

(*) Previamente al cambio de denominizacion social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes

Las principales variaciones habidas en las partidas del balance de situacién consolidado son las
referidas a las inversiones (variaciones en el perimetro de consolidacion) realizadas por el Grupo en
este periodo, segun lo comentado en el apartado 5.2.1. del presente Documento de Registro.

En el apartado 6.1. del presente Documento de Registro se informa sobre la estructura de la cuenta
de resultados del Grupo, por sectores de actividad.

A continuacién se presenta la evolucién de la Deuda Financiera Neta consolidada, asi como del
endeudamiento total neto de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a 31 de diciembre de 2006, 2007 y
2008:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes
ENDEUDAMIENTO Estados financieros anuales
CONSOLIDADO 2.008 2.007 2.006

Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo

y otros pasivos financieros no corrientes 864.527 978.755 7.277
% sobre Total Deuda Financiera Bruta 49,3% 67,9% 3,1%

Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo
y otros pasivos financieros corrientes 888.769 463.351 227.160
% sobre Total Deuda Financiera Bruta 50,7% 32,1% 96,9%
Total Deuda Financiera Bruta 1.753.296 1.442.106 234.437
Inversiones Financieras Temporales 6.411 122.784 50.299
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 143.791 106.208 71.365
Total Deuda Financiera Neta 1.603.094 1.213.114 112.773
Pasivo por impuestos diferidos neto 56.152 123.770 153
Otros pasivos no corrientes - 13.072 10.254
Total Otros acreedores a Largo Plazo Netos (1) 56.152 136.842 10.407
Deudas con Empresas del Grupo y asociadas 0 0 0
Acreedores comerciales 710.059 782.436 708.382
Otras deudas no comerciales 92.153 120.844 107.687
Total Otros acreedores a Corto Plazo (2) 802.212 903.280 816.069
ENDEUDAMIENTO TOTAL NETO 2.461.458 2.253.236 939.249

(1) No se incluyen las provisiones a largo plazo dotadas por el Grupo para cubrir riesgos potenciales, por entenderse que no se trata de deuda exigible.

(2) No se incluyen las provisiones a corto plazo dotadas por el Grupo para cubrir riesgos derivados de las operaciones, por entenderse que no se trata de deuda exigible.
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La deuda financiera neta se incrementa en el ejercicio 2008 en 390 millones de euros debido,
principalmente, a la deuda financiera afecta a la financiacion de promociones inmobiliarias del Grupo
Parquesol, asi como a la deuda financiera asumida por el Grupo para la compra de ésta.

Este mayor endeudamiento se sitla en el largo plazo principalmente: el 49% del total de deuda
financiera bruta es a largo plazo.

Véase el apartado 10, relativo a la situacion financiera.
9.2 Resultados de explotacion

El resultado de explotacidn por areas de actividad en el Grupo Empresarial San José es el siguiente:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes

INGRESOS Y MARGENES Estados financieros anuales

POR LiNEA DE NEGOCIO 2.008 2.007 2.006
Actividad de Construccién 1.155.154 1.230.533 1.112.028
%sobre el total 85,6% 78,9% 84,8%
Actividad Energética / Industrial 91.049 94.595 107.538
%sobre el total 6,7% 6,1% 8,2%
Actividad Inmobiliaria 139.133 246.516 45.885
%sobre el total 10,3% 15,8% 3,5%
Actividad Comercial 15.743 13.320 64.350
%sobre el total 1,2% 0,9% 4,9%
Otros -51.374 -25.019 -18.688
%sobre el total -3,8% -1,6% -1,4%
TOTAL CIFRA DE NEGOCIOS 1.349.705 1.559.945 1.311.113
Actividad de Construccién 35.872 46.053 66.870
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,1% 3,7% 6,0%
Actividad Energética / Industrial -2.443 1.143 -1.715
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -2,7% 1,2% -1,6%
Actividad Inmobiliaria -80.870 89.938 12.750
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -58,1% 36,5% 27,8%
Actividad Comercial 2.221 6.076 51
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 14,1% 45,6% 0,1%
Otros 36.045 6.368 -661
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -70,2% -25,5% 3,5%
TOTAL RESULTADO DE EXPLOTACION -9.175 149.578 77.295
-0,7% 9,6% 5,9%
Actividad de Construccién 41.749 50.475 69.275
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 3,6% 4.1% 6,2%
Actividad Energética / Industrial -5.273 -1.658 -4.185
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -5,8% -1,8% -3,9%
Actividad Inmobiliaria -144.886 75.226 17.325
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -104,1% 30,5% 37,8%
Actividad Comercial 2.334 5.715 -286
%sobre Import.Neto Cifra Negocio 14,8% 42,9% -0,4%
Otros 6.484 -25.791 -1.034
%sobre Import.Neto Cifra Negocio -12,6% 103,1% 5,5%
TOTAL RESULTADO ANTES -99.592 103.967 81.095
DE IMPUESTOS 7,4% 6,7% 6,2%

El resultado de explotacion del Grupo en el ejercicio 2008 es negativo, principalmente por el efecto de
las provisiones por deterioro de los activos inmobiliarios del Grupo, efecto que esta penalizando el
resultado de explotacion del ejercicio en un total de 76,7 millones de euros. Sin tener en cuenta este
efecto, el margen de explotacion del Grupo en 2008 se situaria en un 5%, lo que significa una
reduccién de 4 puntos porcentuales con respecto al ejercicio 2007. Esta reduccién se deriva
principalmente de:
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a) Una de las prioridades estratégicas del Grupo es la diversificacion geografica. En este sentido,
en los Ultimos afos el Grupo ha intensificado los esfuerzos para potenciar esta rama de actividad.
En el ejercicio 2008, el importe neto de la cifra de negocios proveniente de mercados
internacionales ha ascendido a 250,8 millones de euros, lo cual representa un 18,6% del total de
actividad del Grupo. El crecimiento de la division internacional en el ejercicio 2008 con respecto al
ejercicio 2007 se ha situado por encima del 30%. En dicho ejercicio, la actividad internacional
representaba el 12,4% del total del Grupo.

Este crecimiento en la rama internacional viene derivado principalmente del mercado de
construccion, principalmente en paises como Perd, Argentina y Portugal. En estos dos Ultimos, la
presencia del Grupo se remonta a varios afos, teniendo como objetivo principal incrementar la
cifra de negocio a través de la diversificacion en la tipologia de producto ofrecido, asi como
optimizacién de la estructura de costes. No obstante, en paises como Perld o Republica
Dominicana, la presencia del Grupo es relativamente reciente, atravesando actualmente la fase
de introduccién en dichos paises. En este escenario, la estructura de costes en relacién a los
ingresos, se encuentra por encima del nivel que se entenderia ptimo. El objetivo en estos paises
es consolidar la posicion, y en un futuro, crecer e, igualmente, mejorar la estructura de costes
existente.

En todo caso, el nivel de actividad de construccién del Grupo se mantiene relativamente estable,
habiéndose reducido en el ejercicio 2008 con respecto al 2007 en un 6,1%. Asimismo, y derivado
principalmente de la coyuntura del mercado inmobiliario y de la construccién en general, en los
ultimos afios se ha producido una reduccién de la contratacién en el mercado, efecto que se ha
traducido en una mayor competencia, asi como en una reduccion de los margenes de resultados
de las empresas constructoras. También se ha producido un incremento en los periodos de
cobro, lo cual redunda negativamente en el resultado del Grupo.

b) La reduccion en la actividad inmobiliaria iniciada a finales del ejercicio 2007, como
consecuencia del cambio en el ciclo alcista en el mercado inmobiliario en Espafia. Asimismo, este
efecto en el mercado inmobiliario justifica que en el Ultimo ejercicio se ha producido una ligera
reduccién de margenes en la actividad de construccién, en especial por el area de construccion
residencial.

El Grupo Parquesol conforma principalmente la division inmobiliaria de GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE en Espafia. La actividad y resultado del ejercicio obtenido por este grupo en los afios
2007 y 2008 asciende a 182,2 millones de ingresos ordinarios y 40,7 millones de euros de
resultado del ejercicio en 2007,y 101,9 y -7,7 millones de euros, respectivamente en e 2008. Esto
supone una reduccién del 56% en la cifra de negocios y un empeoramiento del resultado del
ejercicio por importe total de 48,4 millones de euros. La actividad se ha reducido sustancialmente,
y se mantiene la prevision de que esta situacion de demanda reducida en los mercados
inmobiliarios se mantendra durante al menos dos ejercicios mas. En consecuencia, ya desde el
ejercicio 2007 el Grupo ha procedido a adaptar su estructura de costes a la situacién coyuntural
actual. Con respecto al resultado, la reduccién tan acusada producida en el ejercicio 2008 esta
justificada, principalmente, por las provisiones por deterioro registradas contablemente, como
exigencia de la evolucion negativa sufrida en el valor de mercado de los activos que, igualmente,
se debe a la caida de la demanda en el mercado inmobiliario, en su mayor parte.

c) Desde el ejercicio 2007, uno de los objetivos estratégicos de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE ha sido abarcar nuevos segmentos de actividad a través de la Divisién Tecnolégica del
Grupo. Aprovechando la posicién consolidada en los mercados de mantenimiento e instalaciones
industriales, el Grupo se esta posicionando en el sector energético. Este nuevo posicionamiento
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del Grupo dentro de esta area de negocio hacia segmentos mas rentables, en detrimento de otros
con menor rentabilidad, ha conllevado que, durante esta fase de ajuste, el nivel de cifra de
negocios y el resultado aportado al Grupo por esta Divisién, en los ejercicio 2007y 2008 se haya
reducido con respecto a ejercicios anteriores. Asi, el importe neto de la cifra de negocios del
ejercicio 2008 se sitia en 91 millones de euros, lo supone una reduccion del 4% con respecto al
ejercicio 2007, que a su vez se redujo un 12% con respecto al 2006. Asi mismo, el resultado del
ejercicio ha ascendido a -0,9 y -3,6 millones de euros en 2007 y 2008, respectivamente.

9.2.1 Informacién relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos inusuales o
infrecuentes o los nuevos avances, que afecten de manera importante a los ingresos del
emisor por operaciones, indicando en qué medida han resultado afectados los ingresos

No existen factores significativos que afecten de manera importante a los ingresos del emisor por
operaciones.

9.2.2 Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las ventas netas o en los
ingresos, proporcionar un comentario narrativo de los motivos de esos cambios

Véase apartados 20.1 y siguientes.

9.2.3 Informacion relativa a cualquier actuacion o factor de orden gubernamental, econémico,
fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan afectado o pudieran afectar de
manera importante a las operaciones del emisor

Durante los ejercicios 2006, 2007 y 2008, y en los meses transcurridos del ejercicio 2009, no se ha
producido ninguna actuacion o factor de orden gubernamental, econémico, fiscal, monetario o politico
que, directa o indirectamente, hayan afectado o pudieran afectar de manera importante a las
operaciones de la Sociedad.
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10 RECURSOS FINANCIEROS
10.1 Informacion relativa a los recursos financieros del emisor (a corto y a largo plazo)

Las necesidades de recursos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE para la financiacién de sus
proyectos se han cubierto hasta la fecha fundamentalmente con la tesoreria generada por el propio
Grupo y con el incremento de la financiacion bancaria. Este dltimo recurso ha sido utilizado
fundamentalmente para la inversién en activos inmobiliarios que ha supuesto para el Grupo la compra
en 2007 del Grupo Parquesol (véase parrafo 5.2.1).

10.1.1 Fondos propios

Las siguientes tablas recogen la informacion relativa a los fondos propios consolidados de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE a 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes
Estados financieros anuales

PATRIMONIO NETO 2.008 2.007 2.006

Capital suscrito 1.312 1.312 1.312
Prima de Emision 7.838 7.838 7.838
Reserva Legal 263 263 263
Otras reservas de la sociedad dominante 42.782 35.727 26.487
Reservas en sociedades consolidadas por integracion

global y proporcional 161.153 117.982 114.354
Reservas en sociedades consolidadas por puesta

en equivalencia 15.226 13.098 5.546
Diferencias de conversion -9.270 -8.257 929
Pérdidas y ganancias atribuidas a la sociedad dominante -46.359 34.457 40.976
Total patrimonio neto atribuible a

accionistas de la sociedad dominante 161.946 202.420 197.705
Intereses minoritarios 273.286 370.824 83.338
TOTAL 435.232 573.244 281.043

Como consecuencia de la Fusién, a la fecha de registro del presente Folleto, la cifra de capital social
de la Sociedad se ha visto incrementada hasta 1.950.782,49 euros y el importe total de la prima de
emisién se ha situado en los 180.299.523,69 euros a la fecha del presente documento.

10.1.2 Financiacion bancaria

A continuacién se presenta la evolucion de la Deuda Financiera Neta consolidada, asi como del
endeudamiento total neto de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a 31 de diciembre de 2006, 2007 y
2008:
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Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes
ENDEUDAMIENTO Estados financieros anuales
CONSOLIDADO 2.008 2.007 2.006

Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo

y otros pasivos financieros no corrientes 864.527 978.755 7.277
% sobre Total Deuda Financiera Bruta 49,3% 67,9% 3,1%

Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo
y otros pasivos financieros corrientes 888.769 463.351 227.160
% sobre Total Deuda Financiera Bruta 50,7% 32,1% 96,9%
Total Deuda Financiera Bruta 1.753.296 1.442.106 234.437
Inversiones Financieras Temporales 6.411 122.784 50.299
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 143.791 106.208 71.365
Total Deuda Financiera Neta 1.603.094 1.213.114 112.773
Pasivo por impuestos diferidos neto 56.152 123.770 1583
Otros pasivos no corrientes - 13.072 10.254
Total Otros acreedores a Largo Plazo Netos (1) 56.152 136.842 10.407
Deudas con Empresas del Grupo y asociadas 0 0 0
Acreedores comerciales 710.059 782.436 708.382
Otras deudas no comerciales 92.153 120.844 107.687
Total Otros acreedores a Corto Plazo (2 802.212 903.280 816.069
ENDEUDAMIENTO TOTAL NETO 2.461.458 2.253.236 939.249

(1) No se incluyen las provisiones a largo plazo dotadas por el Grupo para cubrir riesgos potenciales, por entenderse que no se trata de deuda exigible.

(2) No se incluyen las provisiones a corto plazo dotadas por el Grupo para cubrir riesgos derivados de las operaciones, por entenderse que no se trata de deuda exigible.

La deuda financiera neta se incrementa en el ejercicio 2008 en 390 millones de euros debido,
principalmente, a la deuda financiera afecta a la financiacion de promociones inmobiliarias del Grupo
Parquesol. Adicionalmente, a fecha 31 de diciembre de 2007, el Grupo registré en el epigrafe “Otros
activos financieros corrientes” la cuenta a cobrar al Grupo Labaro por la venta del 12% de
participacién en el Grupo Parquesol, por importe de 107,2 millones de euros, documentado en tres
pagarés a corto plazo. Durante el ejercicio 2008, dicha operacién de venta se ha considerado nula por
falta de pago, por lo que a fecha 31 de diciembre de 2008 no existe dicha cuenta a cobrar. Dicho
epigrafe se esta considerando a efectos de calculo de la Deuda Financiera Neta a 31 de diciembre de
2007.

Este mayor endeudamiento se sitla en el largo plazo principalmente: el 49% del total de deuda
financiera bruta es a largo plazo.

10.1.3 Ratios de estructura financiera

La siguiente tabla muestra determinados ratios relativos a la estructura financiera consolidada de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes

RATIOS DE Estados financieros anuales
ESTRUCTURA FINANCIERA 2.008 2.007 2.006
Deuda financiera bruta / Total pasivo 55,6% 46,1% 17,1%
Deuda financiera bruta a c/p / Total Deuda Financ. Bruta 50,7% 32,1% 96,9%
Deuda financiera neta / Patrimonio Neto 368,3% 211,6% 40,1%
Deuda financiera neta / Total Endeudamiento Neto 65,8% 53,8% 12,0%
Deuda financiera Neta / Total pasivo 50,9% 38,8% 8,2%
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10.2 Explicacién de las fuentes y cantidades y descripcion narrativa de los flujos de tesoreria
del emisor

En la siguiente tabla se muestra la evolucién del fondo de maniobra consolidado de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE en los ejercicios 2006, 2007 y 2008.

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes
Estados financieros anuales

FONDO DE MANIOBRA 2.008 2.007 2.006

Existencias 1.451.887 1.292.661 317.193
Deudores 835.774 823.472 773.702
Activo Circulante de Explotacion 2.287.661 2.116.133 1.090.895
Acreedores comerciales 710.059 782.436 708.382
Otras deudas no comerciales 92.153 120.844 107.687
Provisiones de Trafico 37.538 36.357 15.856
Ajustes por Periodificacion 0 3.712 2.050
Pasivo Circulante de Explotacion 839.750 943.349 833.975
Fondo de Maniobra de Explotacion 1.447.911 1.172.784 256.920
Disponible (1) 150.202 228.992 121.664
Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo 888.769 463.351 227.160
Fondo de Maniobra Neto 709.344 942.137 153.475
VARIACION -232.793 788.662 -

(1) Incluye Inversiones Financieras Temporales y Efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

El Fondo de Maniobra de explotacién se ha incrementado en 916 millones de euros en 2007 con
respecto a 2006, y 275 millones en 2008 con respecto al ejercicio 2007. El incremento habido en
2007 se debe, principalmente, al incremento de existencias por importe de 976 millones de euros, de
los cuales, 709 millones de euros corresponden a las existencias inmobiliarias aportadas por el Grupo
Parquesol (este subgrupo se incorporé con fecha efectiva 1 de enero de 2007 al GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE).

La cifra de Deudores se ha incrementado en 12,2 millones de euros en el ejercicio 2008 con respecto
al 2007, lo cual supone un incremento de 1,5%. El periodo medio de cobro del &rea de construccion
se situaba alrededor de 160 dias a 31 de diciembre de 2008, habiéndose incrementado ligeramente
en el ejercicio 2008, derivado del incremento en el nivel de morosidad existente en el mercado,
debido a la circunstancias coyunturales que atraviesa la economia actualmente.

Los cuadros relativos a los estados de flujos de efectivo consolidados de GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE de los ejercicios 2006, 2007 y 2008, se presentan en el parrafo 20.1. del presente
Documento de Registro. No obstante, a continuacion se presentan las principales partidas
constitutivas de origenes de flujos de tesoreria:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes

PRINCIPALES ORiGENES Estados financieros anuales
DE TESORERIA 2.008 2.007 2.006
Recursos procedentes de las operaciones -73.765 -631.793 -13.231
Incremento / (disminucién) por inversiones 25.295 -468.955 -32.485
Incremento / (disminucién) de endeudamiento financiero 86.054 1.135.591 67.562
TOTAL 37.584 34.843 21.846
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Las necesidades de recursos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE para la financiacién de su
propia actividad y de los proyectos de inversién acometidos se cubriran fundamentalmente con la
tesoreria generada por la realizacion de su actividad econémica y conforme al Plan de Negocios
marcado por el propio Grupo y con el incremento de la financiacion bancaria.

En relacién a la financiacién bancaria, el 21 de abril de 2009, el Grupo ha alcanzado un acuerdo con
sus entidades financieras para la refinanciacién de su deuda financiera, lo que garantiza estabilidad
financiera al Grupo para un escenario temporal a largo plazo, y todo ello de acuerdo al Plan de
Negocios marcado por la Sociedad (ver apartado 10.3.1 del presente documento Registro).

La Direcciéon de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha realizado un Plan de Negocios 2009-2013
que refleja sus mejores estimaciones en base a la informacion disponible en este momento, con un
cardacter razonable y realizable en relacién con el contrato de de financiacién que se detalla mas
adelante.

El Plan de Negocios del Grupo recoge los planes de negocio agregados de los negocios de
construccion, tecnologia y comercial y de los negocios de promocién inmobiliaria y patrimonial. Las
principales hipétesis utilizadas en la elaboracion del Plan de Negocio correspondiente a construccion,
tecnologia y comercial, incluyen lo siguiente:

- Construccion: ralentizacién de la contratacion hasta el ejercicio 2011 y mantenimiento de
los margenes, asi como un empeoramiento del periodo medio de cobro, teniendo en
cuenta la coyuntura econémica actual y futura prevista por la Direccién.

- Tecnologia: incremento de la facturacion proveniente del negocio energético, mejora del
margen a nivel de la division, empeoramiento del periodo medio de cobro y
mantenimiento del pago.

- Comercial: ligero incremento de las ventas y mantenimiento del margen bruto, asi como
mantenimiento de los periodos medios de pago, cobro y nivel de existencias.

Por otro lado, dada la actual evolucion de la economia en general y del sector inmobiliario en
particular, las principales hipotesis utilizadas en el Plan de Negocio de promocién inmobiliaria y
patrimonial, son las siguientes:

- Ralentizacion de los ingresos por escrituraciones de viviendas de las promociones
terminadas y en curso (no estimandose iniciar promociones nuevas en el periodo que
comprende el Plan de Negocio).

- Deterioro del negocio patrimonial histérico, considerando el potencial impacto de
descensos en los niveles de ocupacién, asi como en la erosién en los ingresos netos
obtenidos.

El Plan de Negocio incorpora la intenciéon de venta de determinados activos, diferenciados del resto
de elementos que conforman el conjunto de las inversiones inmobiliarias, teniendo en cuenta las
circunstancias actuales del mercado inmobiliario y, por lo tanto, considerando el retraso en la venta de
dichos activos; otorgando un caracter razonable y realizable en relacién al cumplimiento del contrato
de financiacion.

10.3 Informacion sobre las condiciones de los préstamos y la estructura de financiacion del
emisor

10.3.1 Financiacion externa
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El detalle de las deudas con entidades de crédito de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE en los
ejercicios 2006, 2007 y 2008 es el siguiente:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes
Estados financieros anuales

COMPOSICION DE LA DEUDA 2.008 2.007 2.006
CON ENTIDADES DE CREDITO Limite Dispuesto Limite Dispuesto Limite Dispuesto
Creéditos Sindicados 731.823 731.823 501.611 501.611 0 0
% sobre Total 38,4% 43,5% 34,8% 38,8% 0,0% 0,0%
Con Garantia Hipotecaria 456.863 456.863 637.036 637.036 135.408 135.408
% sobre Total 24,0% 27,2% 44,3% 49,3% 47,0% 60,7%
Lineas de Crédito 433.047 356.938 275.535 128.535 125.280 60.030
% sobre Total 22,7% 21,2% 19,1% 9,9% 43,5% 26,9%
Lineas de Descuento de Efectos 274.379 127.150 18.793 18.793 20.286 20.286
% sobre Total 14,4% 7,6% 1,3% 1,5% 7,0% 9,1%
Arrendamientos financieros 7.821 7.821 6.444 6.444 7.200 7.200
% sobre Total 0,4% 0,5% 0,4% 0,5% 2,5% 3,2%
TOTAL 1.903.933 1.680.595 1.439.419 1.292.419 288.174 222.924

La deuda de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a 31 de diciembre de 2008 queda compuesta en un
44% por créditos sindicados relacionados con la compra del Grupo Parquesol, en un 21% por lineas
de crédito con garantia personal, y en un 27% por préstamos con garantia hipotecaria bien sobre
inversiones inmobiliarias, bien sobre existencias inmobiliarias.

El Grupo trabaja con un nimero alto de entidades financieras. El tipo de interés aplicable a la deuda
financiera por lo general esta referenciado al euribor a tres meses, mas un diferencial que oscila entre
el0,2yel1.

El Grupo tiene concedidos préstamos con garantia hipotecaria sobre determinados inmuebles de su
propiedad, que figuran registrados en el balance de situacion consolidado del Grupo, a fecha 31 de
diciembre de 2008, por importe de 117 millones de euros, o bien sobre promociones inmobiliarias en
curso de ejecucion (préstamos promotores). La cancelacion de estos préstamos se realiza mediante
cuotas con vencimientos entre los ejercicios 2009 y 2025, para el caso de los préstamos concedidos
para la adquisicién de inmuebles, o bien se producira en la fecha de finalizacién y entrega de la
promocion que financia.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, para realizar la liquidacién de la operacién de adquisicién del
Grupo Parquesol, formalizé en el ejercicio 2007 un préstamo sindicado, donde la entidad agente es
Barclays Bank, por importe total de 514 millones de euros. A 31 de diciembre de 2008, el importe
pendiente de amortizar ascendia a 732 millones de euros.

Refinanciacién de la deuda del Grupo

El 21 de abril de 2009 GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha cerrado con un sindicato de bancos
cuyo agente es la entidad BARCLAYS un acuerdo de refinanciacion para el Grupo. La operacion de
refinanciacién se ha llevado a cabo con la finalidad de dotar al Grupo San José de una estructura
financiera estable, acorde a la situacion actual de la coyuntura econémica y financiera, y adaptandola
a las potenciales necesidades de tesoreria previstas en el Plan de Negocio de Grupo San José para
los ejercicios 2009-2013, bajo un marco de estabilidad.

Los gastos asociados a la renegociacién de la deuda se estiman en una cifra aproximada de 34,5
millones de euros, de los cuales, 18 millones corresponden a la comision de apertura, 13,6 millones a
los impuestos asociados a la reestructuracion de las garantias y el resto son gastos asociados a
honorarios de Notarias, Registros y otros servicios profesionales (asesores y abogados).

Por otro lado, el Grupo ha procedido a imputar a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2009
la totalidad de los gastos incurridos en la obtencion de la anterior financiaciéon (la que se ha visto
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sustituida en el proceso de renegociacion de la deuda descrito anteriormente) que, a fecha 31 de
diciembre de 2008, estaban pendientes de imputar a la cuenta de resultados y que ascendian a un
total de 10,9 millones de euros. Dicha imputacién se ha realizado en el segundo trimestre de 2009.

Los principales términos de dicha refinanciacion son los siguientes:

= Préstamos y créditos por un importe maximo de principal total de 1.112,37 millones de euros.
El tipo de interés aplicado se calculara en funcién del Euribor méas un margen, el cual se
incrementa desde el 0,50% aplicado en el primer ano hasta el 2,00% el sexto ano. El plazo de
amortizacién de este tramo es el que se detalla a continuacién:

o Periodo de carencia para los tres primeros anos.

o Amortizacion en el ano 4 por importe de 65 millones de euros.

o Amortizacién en el ano 5 por importe de 68,4 millones de euros.

o Amortizacion en el ano 6 del resto de capital pendiente, 978,9 millones de euros.

» Un tramo de descuento comercial y financiero con un limite maximo de 243,85 millones de
euros.

» Un tramo de “confirming” por un limite maximo de 105,25 millones de euros.

= Un tramo de avales para la licitacion y ejecucién de obras, y de avales financieros, por un limite
conjunto maximo de 501,94 millones de euros.

= La obtencién de una linea de financiacién adicional que permitirda a la Sociedad disponer de
una linea de liquidez contingente por importe de 212,01 millones de euros. El tipo de interés
aplicado se calculara en funcién del Euribor mas un margen, el cual se incrementa desde el
0,50% aplicado en el primer afio hasta el 2,00% el sexto afio. El plazo de amortizacion de
este tramo es el que se detalla a continuacion:

o Periodo de carencia para los tres primeros afnos.

o Amortizacion en el ano 4 por importe de 12,4 millones de euros.

o Amortizacién en el ano 5 por importe de 13,1 millones de euros.

o Amortizacion en el ano 6 del resto de capital pendiente, 186,5 millones de euros.

La suscripcién de la financiacion ha supuesto la unificacion de los términos de los diferentes tramos
en un Unico documento, cuyos principales términos son los siguientes:

» El plazo de amortizacion de la deuda se establece en 6 afios, con carencia de pago de principal
durante los 3 primeros afos; y

» Se han otorgado garantias, que incluyen prendas sobre derechos de crédito y sobre acciones y
participaciones de determinadas sociedades de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, incluidas
el 27,5% de las acciones de Desarrollos Urbanisticos Chamartin, S.A., asi como hipotecas
sobre determinados activos inmobiliarios. No existen garantias otorgadas por los socios de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE.

El contrato prevé mecanismos por los cuales las garantias personales otorgadas a las entidades
financiadoras en la fecha de formalizacién del contrato de financiacién, firmado antes de la fusién se
mantengan después de la fusién. Esto mismo es aplicable a las garantias reales y promesas.
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Se exige al Grupo el mantenimiento de una serie de ratios financieros:

= Unos fondos propios minimos que oscilan entre 90 y 150 millones de euros, a cierre de 31 de
diciembre del ejercicio 2009 y con posterioridad, calculados trimestralmente de forma
interanual, hasta el 31 de diciembre de 2013,

= Un EBITDA consolidado minimo de entre 50 y 75 millones de euros, calculados a 30 de junio de
2009 y con posterioridad, calculados trimestralmente de forma interanual, hasta el 31 de
diciembre de 2013. En este sentido, el EBITDA interanual cerrado a 31 de marzo de 2009 —
ultimo dato cerrado a la fecha de elaboracién del presente documento Registro- ascendié a 73
millones de euros.

= Determinados ratios de cobertura de intereses, calculados trimestralmente de forma interanual
desde el 31 de diciembre de 2012 hasta el 31 de diciembre de 2014.

Cuando se incumpla cualquiera de los ratios financieros se produce un supuesto de vencimiento
anticipado y todas las cantidades debidas en virtud del contrato podran ser declaradas vencidas y
exigibles por las entidades financiadoras.

En virtud del mencionado contrato de financiacién y en relacién con la politica de dividendos (ver
apartado 20.7 del documento Registro), GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE debe destinar sus flujos
monetarios al: (a) pago de principal e intereses de la deuda financiera, (b) desarrollo normal de su
actividad o la reinversion en el negocio y, (c) en su caso, si obtuviese ingresos extraordinarios por la
venta de activos, a la amortizacién anticipada de la deuda financiera o a la reinversién en
determinadas ramas de actividad de su negocio.

Atendidas dichas obligaciones, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, podré repartir dividendos, previa
autorizacién de las entidades financieras acreditantes bajo el Contrato de Financiacién.

Entre los supuestos de amortizacion anticipada obligatoria estan los siguientes:

= Parcialmente en los casos de ampliaciones de capital, salvo las destinadas a su participada
DUCH y a determinados proyectos permitidos.

= Totalmente en caso de cambio de control de UDRA.

= Totalmente en el caso de venta de la totalidad de los activos del negocio, 0 de una rama de
actividad del mismo que sea determinante para la continuidad del negocio, sea en una o en
varias operaciones relacionadas entre si.

= Parcialmente en caso de ventas de activos.
Entre las obligaciones de UDRA cabe destacar las siguientes:

= Instruir a una entidad especializada en la venta de activos inmobiliarios para que proceda a
realizar la desinversién de activos patrimoniales tal y como se establece en el Plan de Negocio.

» No enajenar, ceder ni arrendar cualquier activo afectado por garantia real, salvo que esté
contemplado expresamente en el Plan de Negocio 2009-2010 o permitido en el contrato.

» Aportacion a San José Desarrollos Inmobiliarios, S.A. de la rama de actividad inmobiliaria antes
del 31-1-2010.

» No incurrir en mas deuda, excepto deuda sin recurso o con recurso limitado u otro
endeudamiento permitido bajo el contrato de refinanciacion.
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Asimismo, el Grupo esta renegociando la deuda bilateral con garantia real (basicamente préstamos
de suelo y promotores) a las condiciones de carencia recogidas en la refinanciacion (3 afios), por una
parte muy significativa.

10.3.2 Operaciones de cobertura de tipos de interés

Con el objeto de eliminar incertidumbres sobre el comportamiento y evolucion futura de los tipos de
interés de los préstamos bancarios y de los contratos de arrendamiento financiero, el GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE tiene la politica de contratar instrumentos de cobertura del riesgo de tipo

de interés (“swaps”, “swaptions” y “collars”), mediante los cuales el Grupo intercambia cotizaciones de
tipo de interés variable por cotizaciones fijas durante la vida de las citadas financiaciones.

A 31 de diciembre de 2008, el Grupo tiene contratados instrumentos de cobertura del riesgo de tipo
de interés para un importe del nocional de 839.022 miles de euros. Actualmente el Grupo esté
revisando su estructura de cobertura del riesgo de tipo de interés, con el propésito de acomodarla a
su nueva estructura de financiacién, derivada del acuerdo de refinanciacién alcanzado.

Para la determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés (Swaps o IRS), la
Sociedad utiliza un modelo propio de valoracion de IRS, utilizando como inputs las curvas de
mercado de Euribor y Swaps a largo plazo. Para la determinacion del valor razonable de los Collars y
combinaciones de opciones, la sociedad utiliza el modelo de valoracion de opciones de Black &
Scholes y sus variantes, utilizando a tal efecto las volatilidades de mercado para los strikes y
vencimientos de dichas opciones.

El valor razonable de los derivados financieros al 31 de diciembre de 2008 ascendia a 22.536 miles
de euros, a favor de las entidades financieras.

10.3.3 Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al 31 de diciembre de 2008 el Grupo tiene recibidas de entidades financieras y aseguradoras,
garantias presentadas ante terceros por importe de 404 millones de euros, que corresponden
integramente a Sociedades Dependientes.

Adicionalmente, relacionado con la operacion de adquisicion del Grupo Parquesol, el Grupo formalizé
préstamos sindicados aportando en concepto de prenda ante dichos préstamos las acciones que
posee en Parquesol.

En relacion con sociedades asociadas, en especial con la sociedad Desarrollo Urbanistico Chamartin,
S.A., existen avales presentados por ésta, por importe de 9,5 millones de euros, ante la Consejeria de
Hacienda de la Comunidad de Madrid, como garantia de la suspensién del procedimiento de cobro, al
objeto de presentar reclamacién ante el Tribunal Econémico Administrativo Regional de Madrid contra
la liquidacion derivada del acta y carta de pago recibida el 23 de diciembre de 1998, en concepto de
Impuestos sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados por el contrato de
adjudicacién para el desarrollo urbanistico de los derechos de RENFE en el recinto ferroviario de
Chamartin.

El resto de garantias corresponden principalmente a avales provisionales y definitivos de licitaciéon y
contratacion de obras a organismos publicos y privados otorgados, en su mayoria, por bancos y
compafhias de seguros.

En relacion con la Division Inmobiliaria, mas concretamente derivados del Grupo Parquesol, existen
compromisos de compra de terrenos y solares. A fecha 31 de diciembre de 2008, el Grupo tenia
suscritos contratos de promesa o de opcién de compra de terrenos y solares por un importe total de
121,9 millones de euros, aproximadamente, de los cuales a dicha fecha el Grupo habia satisfecho
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26,6 millones de euros, estando en su mayoria el resto de pagos sujetos a determinados hitos
urbanisticos. La totalidad de estos contratos fueron suscritos en ejercicios anteriores, concretamente,
durante el ejercicio 2007 se suscribieron los relativos a la compra de diversas fincas en Sant Just
Desvern (Barcelona), en el término municipal de Los Barrios (Cédiz), y en Madrid, en tanto que los
restantes contratos de compraventa o de promesa de compra de solares fueron suscritos en
ejercicios anteriores.

10.4 Informacion relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de capital que,
directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera importante a las
operaciones del emisor

La deuda financiera de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE contiene las obligaciones habituales en
contratos de esta naturaleza, no habiéndose producido incumplimiento de tales obligaciones a la
fecha del presente Documento de Registro. En este sentido, las principales obligaciones que asume
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, derivadas del acuerdo de refinanciacién de la deuda, son las
que se reflejan en el apartado 10.3 anterior.

10.5 Informacion relativa a las fuentes previstas de los fondos necesarios para cumplir los
compromisos mencionados en los puntos 5.2.3 y 8.1

Para cumplir con los compromisos mencionados en el apartado 5.2.3 y 8.1 del Documento de
Registro, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE cuenta con la situacion de tesoreria existente a 31 de
marzo de 2009 (un importe conjunto de “efectivo y otros activos liquidos equivalentes” de 159
millones de euros), asi como con una linea de financiacién adicional que, de acuerdo al contrato de
refinanciacién, permitira a la sociedad disponer de una linea de liquidez adicional por importe de 212
millones de euros.
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11 INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

En los casos en los que sea importante, proporcionar una descripcion detallada de las
politicas de investigacion y desarrollo del emisor para cada ejercicio durante el periodo
cubierto por la informacion financiera historica, incluida la cantidad dedicada a actividades de
investigacion y desarrollo emprendidas por el emisor

Dado el sector de actividad en el que opera la Sociedad, no existe actividad de |1+D ni registro de
patentes.

En relacion con la propiedad industrial, tanto GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE como el Grupo en
su conjunto tienen como politica fundamental proteger y defender al maximo sus marcas mas
representativas. En este sentido, las marcas mas relevantes de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
y de su grupo estan protegidas en el &mbito nacional, comunitario e internacional en un amplio rango
de las clases del nomenclator internacional. A fecha de registro del presente Folleto no existen litigios
ni reclamaciones en relacion con las marcas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE.
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12 INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1 Tendencias recientes mas significativas de la produccion, ventas e inventario, y costes y
precios de venta desde el fin del ultimo ejercicio hasta la fecha del documento de registro.

Desde el 31 de diciembre de 2008 hasta la fecha del presente Documento de Registro, no se han
producido hechos fuera del marco normal de la actividad y del desarrollo especifico de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, confirmandose las principales tendencias detectadas por el Grupo al
cierre del ejercicio 2008:

- En el area de la construccion, se esta produciendo una fuerte contraccion de la demanda,
més acentuada en el segmento de la edificacion residencial. En lo que respecta al
segmento de la obra civil, ira cobrando mayor relevancia dentro de su contribucién a la
cifra de negocios del Grupo, en detrimento del segmento de edificacion. Por otra parte, se
prevé un mantenimiento de los margenes en el area de construccion.

- En el area inmobiliaria, se constata la dificultad para dar salida al stock de viviendas
finalizadas, aumentando el periodo de venta de éstas. Del mismo modo, el proceso de
venta de activos no estratégicos del Grupo, se esta planificando de acuerdo a unos
mayores plazos, pero sin que en ningln caso suponga tensiones en la tesoreria del
Grupo. Por otro lado, no se estima iniciar promociones nuevas durante el afio en curso.

- También dentro del area inmobiliaria, en su segmento patrimonial, es posible hablar de
una cierta disminucién en los niveles de ocupacion, asi como una erosién en la cifra de
ingresos netos del segmento.

- Dentro del &rea de tecnologias, se constata el buen momento del segmento de las
energias, por lo que es de esperar que aumente la contribuciéon de este segmento en los
ingresos globales del Grupo.

- El hecho de que Latinoamérica esté resistiendo mejor que Europa la crisis financiera,
incidira en que el peso relativo del negocio que el Grupo tiene en estos paises pueda
verse favorecido, aumentando de este modo el grado de internacionalizacién de la
compainia.

12.2 Informacion sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos o hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia importante en las
perspectivas del emisor, por lo menos para el ejercicio actual

En el apartado 6.2 se recoge informacién sobre las tendencias relativas a la actividad de la Sociedad.
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13 PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

Si un emisor opta por incluir una prevision o una estimacion de beneficios, en los documentos
de registro debera figurar la siguiente informacion:

La Sociedad ha optado por no incluir ninguna prevision o estimacién sobre beneficios.
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14 ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y ALTOS
DIRECTIVOS

14.1 Nombre, direccion profesional y cargo en el emisor de las siguientes personas indicando
las principales actividades que éstas desarrollan el margen del emisor, si dichas actividades
son significativas con respecto a ese emisor:

14.1.1 Miembros del 6rgano de administracion, de gestion o de supervision
(i)  Miembros del 6rgano de administracién

A fecha de registro del presente Folleto, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad
son los que se detallan a continuacién (incluyendo el reparto de cargos en el seno del Consejo, el
caracter de dichos cargos y las direcciones profesionales de cada Consejero).

Consejo de Administracion
Nombre o ICD primer Cargo (CEEHEr G Direccion profesional
nombramiento cargo
. , Presidente y Consejero L X X Ronda de Poniente, 11.
D. Jacinto Rey Gonzdlez 18/ago/1987 Delegado Dominical/Ejecutivo 28760 Tres Cantos — Madrid
D. Jacinto Rey Lared 25/may/1999 Vicepresid Dominical/Ejecutivo | oroa dé Poniente, 11.
. Jacinto Rey Laredo may, icepresidente ominical/Ejecutivo 28760 Tres Cantos — Madrid
D. Miquel Zorita L 7/ c 1o Del Ei ) Ronda de Poniente, 11.
. Miguel Zorita Lees 27/jun/2008 onsejero Delegado jecutivo 28760 Tres Cantos — Madrid
¢/ Gaimil, n°21 Agudelo
D. Ramoén Barral Andrade | 30/jun/2009 Vocal Independiente
36191 Barro - Pontevedra
Diia. Altina de Fatima _ Paseo Manuel Girona, 88, 6°
Sebastian Gonzalez 27/jun/2008 Vocal Otros Externos 2°A. 08034 Barcelona
b.E s L 07/ un/2008 Vocal o E Vereda de los Chopos, 7.
. Francis Lepoutre jun, ocal tros Externos 28109 Alcobendas. Madrid
:\D/I- Francisco Hernanz 27/jun/2008 Vocal Otros Externos cC Ocana, 1. 45004 Toledo
anzano
B. Rob Rev Peral o7/iun/2 Vocal o E Plaza de la Libertad, Casa
. Roberto Rey Perales jun/2008 ocal tros Externos del Cordén. 090994 Burgos
A Eschiaffino 2175 piso 7.
D. Roberto Avarez 27/jun/2008 Vocal Independiente . P .
Alvarez Buenos Aires (Argentina)
D. Santiago Martinez ) . . Ronda de Poniente, 11.
Carballal 30/jun/2009 Vocal Ejecutivo 28760 Tres Cantos — Madrid

A los efectos de la determinacién del caracter de los cargos del Consejo de Administracién de la
Sociedad se ha considerado la clasificacion realizada por la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno en su reunién celebrada el dia 15 de julio de 2009.

Adicionalmente, el Consejo de Administracién de la Sociedad, celebrado el 25 de junio de 2009 ha
acordado nombrar como Vicepresidente al consejero D. Jacinto Rey Laredo, asi como nombrar
Secretario no Consejero del Consejo de Administracion de la Sociedad y Secretario de sus
Comisiones, al Letrado en ejercicio D. José Manuel Otero Novas que ha sido Secretario no Consejero
de Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, S.A. hasta la fecha de su absorcion por la Sociedad, en
sustitucién de D. Rafael Sanmartin Losada.

Documento de Registro

141



14.1.2 Socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones
No aplica, al tratarse de una sociedad andnima.

14.1.3 Fundadores, si el emisor se constituyé hace menos de cinco anos
No aplica, al haberse constituido la Sociedad hace més de cinco anos.

14.1.4 Cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que el emisor posee
las calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar las actividades del emisor

El cuadro de altos directivos de la Sociedad a la fecha de registro del presente Folleto, ademas de los
miembros ejecutivos del 6rgano de administracién mencionados anteriormente, es el que se refleja a
continuacion:

Nombre

Cargo

Fecha del
nombramiento

Direccion Profesional

Dna. Estela Amador Barciela

Directora General de
RRHH, Calidad ,Medio
Ambiente y Comunicacién

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

D. Antonio Moure Figueiras

Director General Juridico

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Rosalia de Castro, 44 Bajo.
Pontevedra

D. Lourdes Freiria Barreiro

Directora General de
Seguros y Riesgos
Laborales

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Rosalia de Castro, 44 Bajo.
Pontevedra

D. Federico Canas Garcia-
Rojo

Director General
Corporativo

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

Dnfa. Cristina Gonzalez

Directora Asesoria Fiscal

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

D. Valeriano Garcia Garcia
Lopez

Consejero Delegado San
José Constructora

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

D. Juan Areses Vidal

Director General Obra Civil
San José Constructora

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

D. Jordi Artigas Olivares

Director General
Edificaciéon San José
Constructora

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

D. Manuel Rodriguez-Acosta

Marquez

Responsable Area
Inmobiliaria Grupo San
José

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

D. Pedro Aller Roman

Consejero Delegado San
José Tecnologias

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid
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Nombre

Cargo

Fecha del
nombramiento

Direccion Profesional

D. Juan Félix Hernandez
Gonzalez

Director General San José
Tecnologias

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

D. Guillermo Briones Rodino

Consejero Delegado San
José Energia y Medio
Ambiente

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

D. Ignacio Alonso Lépez

Director General Comercial
Udra

El Grupo no tiene
establecido un
procedimiento formal
de nombramiento

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

D. Jean Claude Curell
Costanzo

Subdirector Area
Internacional

El Grupo no tiene
establecido un

Ronda de Poniente, 11. Tres
Cantos. Madrid

procedimiento formal
de nombramiento

(i) Naturaleza de toda relacion familiar

No existe relacién de indole familiar entre los altos directivos salvo la que se refiere a la familia Rey.
De este modo, se hace constar que D. Jacinto Rey Gonzalez, Presidente, es el padre de D. Jacinto
Rey Laredo, miembro del Consejo de Administracion y de la Alta Direccion.

(i)  Datos sobre la preparacion y experiencia pertinentes de gestion

A continuacién se resume brevemente informacidon sobre preparacién académica y trayectoria
profesional de los miembros de los 6rganos de administracion, de gestién y de supervisién, y altos
directivos (0 sus representantes):

Miembros del Consejo:

- D. Jacinto Rey Gonzalez: empresario gallego, en una primera etapa de su vida se dedicé a la
docencia. En 1970 se incorpora como Director Técnico a Constructora San José, donde
desarrolla toda su vida profesional. Actualmente es Presidente del Grupo SAN JOSE y Presidente
de Carlos Casado, S.A., empresa que cotiza en la Bolsa de Buenos Aires. Ha sido Presidente de
Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, S.A., empresa que cotizaba en la Bolsa de Madrid hasta su
fusién con la Sociedad.

- D. Jacinto Rey Laredo: Licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de Madrid,
Diplomado en Derecho Comunitario por el Centro Universitario San Pablo CEU y Master en
Direccién General PDG por el IESE. Ha ocupado desde el afno 1996 diferentes puestos de
responsabilidad dentro del Grupo. Actualmente, es ademas Presidente de San José Constructora.

- D. Miguel Zorita Lees: 52 afios de edad, Licenciado en Derecho por la Universidad de Valencia,
MBA por Northeastern University, Boston, Gamma Sigma Award. Fue Socio Director y Presidente
de Deloitte, Director General del Banco Exterior, Consejero Delegado de Banco de Negocios
Argentaria y Miembro del Comité de Direccion del Grupo Argentaria, dentro del Banco de Vizcaya
(BBVA) estuvo al cargo de distintos destinos en Departamentos Centrales, Banca Comercial y
Banca Mayorista en Bilbao, Nueva York, Boston y Madrid entre los que destacan Subdirector
Territorial Noroeste, Director Adjunto Nueva York y Presidente BBV Promocion Empresarial. Ha
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sido consejero de Telefonica, Telefénica Moviles y Amper. Adicionalmente a su condicion de
Consejero-Delegado, es responsable y Director del Area Internacional.

D. Ramon Barral Andrade: 67 afios de edad, Licenciado en Ciencias Econdémicas y Empresariales
por la UNED, Perito Mercantil por la Escuela de Altos Estudios Mercantiles de A Coruria y Censor
Jurado de Cuentas. Ha desarrollado su trayectoria profesional en el Banco Simeén, S.A., donde
ocupbé diferentes puestos de responsabilidad, siendo Director General desde 1995 hasta 2003. En
la actualidad es Vicepresidente de Promocions Cultarais Galegas, S.A. y Vicepresidente y
Presidente de la Comisién Ejecutiva de Xornal de Galicia, S.A., ambas sociedades del Grupo,
habiendo sido anteriormente Consejero de la Sociedad desde la fecha de su constitucion hasta el
27 de junio de 2008, sin que haya desempefado ningun cargo ejecutivo en ninguna de las
sociedades del Grupo.

Dha. Altina de Fatima Sebastian Gonzalez: es Licenciada en Ciencias Econdémicas vy
Empresariales por la Universidad Catélica de Lisboa, Doctora en Negocios y Direcciéon de
Empresas por el IESE y ha realizado un post-doctorado en la Harvard Business School.
Actualmente es consejera independiente del Banco Caixa Geral y Presidenta de su Comité de
Auditoria, Socia fundadora de las Consultoras AB Research y Diagndstico y Soluciones y
profesora asociada del departamento de Economia Financiera de la Universidad Complutense de
Madrid.

D. Francis Lepoutre: 63 afos de edad, fue Director General de Alcampo y posteriormente fue
nombrado Presidente, cargo que ejercid hasta el afo 2007, cuando se jubil6. Fue Presidente del
Grupo Auchan de Espafa y Portugal, y posteriormente de Argentina y México.

D. Francisco Hernanz Manzano: 55 afos de edad, Licenciado en Ciencias Econdémicas vy
Empresariales y Actuario de Seguros por la Universidad Complutense de Madrid. Ha sido Director
General de Promocion Empresarial de la Junta de Comunidades de Castilla-La Mancha, Adjunto
al Consejero Delegado del Diario El Sol, Presidente de Caja Toledo, Director General de Caja
Castilla la Mancha. Es en la actualidad Subdirector General — Direccion Empresas Participadas
de Caja Castilla la Mancha y Administrador de CCM Corporacién, S.A. y es miembro de distintos
Consejos de Administracion, entre los que figuran MAPFRE Vida, S.A., Incarlopsa y Telecom
Castilla-La Mancha. Ha sido consejero de Parquesol hasta la fecha de la Fusién.

D. Roberto Rey Perales: 38 afios de edad, Licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales
por la Universidad Auténoma de Madrid, en la especialidad de Financiacion y Programa Direccion
General por el IESE. Es Director General Adjunto de Caja Burgos y Consejero de Campofrio
Alimentacion, INDALUX e Interdin. Ha sido consejero de Parquesol hasta la fecha de la Fusion.

D. Roberto Alvarez Alvarez: Licenciado en Economia y Direccién de Empresas y Técnico en
Comercio Exterior. Es Consejero de MAPFRE Seguros y MAPFRE Seguros Laborales desde
2000 y 2002 respectivamente. Consejero de Metrogas (distribuidora de gas de Argentina,
propiedad de Repsol) en el periodo 2002-2009. Miembro de la mesa directiva de la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires.

D. Santiago Martinez Carballal: 35 afos de edad, Licenciado en Ciencias Econdmicas y
Empresariales, Seccién Economia de la Empresa, especialidad Financiacion, por la Universidad
San Pablo C.E.U. y Master en Direccion de Empresas por el Instituto de Empresa. Se incorporé al
Grupo en el afio 2001 como Director Administrativo y Financiero. Con anterioridad, ha trabajado
como consultor en Innovation Partners (Grupo Solving International) y CEIP Consultores
Internacionales. Actualmente ostenta en el Grupo el cargo de Director General de Administracion
y Finanzas.
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Altos Directivos:

Dna. Estela Amador Barciela: Licenciada en Psicologia por la Universidad de Santiago de
Compostela y Curso Superior de Direccion de Recursos Humanos por la Escuela de Negocios de
Caixa Vigo. Ha trabajado en el Departamento de Neuropsiquiatria del Centro de Diagnéstico y
Orientacién Terapéutica de Pontevedra. Ha ocupado puestos de responsabilidad en varias
empresas dentro del &rea de Recursos Humanos y ha impartido clases en el Master de Recursos
Humanos de la Escuela de Negocios de Caixa Vigo.

Antonio Moure Figueiras: 62 anos de edad, Licenciado en Derecho por la Universidad de
Santiago de Compostela. Fue Profesor, Tutor de Derecho Civil en la UNED (Centro de
Pontevedra), coordinador del area mercantil de la Escuela de Practica Juridica del llustre Colegio
de Abogados de Pontevedra y abogado externo del Banco Pastor, S.A. Es abogado en ejercicio
perteneciente al llustre Colegio de Abogados de Pontevedra con el nimero 799.

Dfa. Lourdes Freiria Barreiro: Licenciada en Derecho por la Universidad de Santiago de
Compostela. Ha ocupado desde 1996 diversos puestos de responsabilidad dentro del Grupo.

D. Federico Cafas Garcia-Rojo: 47 afios de edad, Licenciado en Derecho por la Universidad
Complutense de Madrid, Auditor-Censor Jurado de Cuentas, Programa en Alta Direccion de
Empresas por el IESE y Programa de Finanzas Corporativas por el IESE. Ha sido Director
General Corporativo y Secretario General de Fadesa Inmobiliaria. Trabajé anteriormente en Arthur
Andersen en sus oficinas de Madrid y La Corufa.

Dna. Maria Cristina Gonzélez Lépez: Licenciada en Ciencias Econdomicas, especialidad en
contabilidad y sistemas informativos, por la Universidad Complutense de Madrid y Master en
Derecho Tributario por la Escuela de Economia de Madrid. Ha sido Asociada Senior del
Departamento Fiscal de Deloitte Asesores Tributarios S.L.

D. Valeriano Garcia Garcia: 56 afnos de edad, Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos por la
Universidad de Santander y Master en Direccion y Gestion de Empresas por La Fundacién
Agustin de Betancourt. Se incorporé al Grupo en el afio 1981, en la Delegacién de Sevilla, y ha
ido ocupando diferentes puestos de responsabilidad dentro del Grupo.

D. Juan Areses Vidal: Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos por la E.T.S..C.C.P. de la
Universidad Politécnica de Madrid, Master en Direccion General PDG por el IESE. Fue Director
de zona de Constructora Hispanica, S.A. y acumula una larga experiencia en la ejecucion de
obras de carretera, ferrocarril, edificacién, hidraulicas y puertos y urbanizaciones.

D. Jordi Artigas Olivares: 40 afos de edad, Ingeniero Superior de Caminos, Canales y Puertos en
la Especialidad Hidraulica, por la Universidad Politécnica de Catalufia, MBA en especializacién en
Gestion de Administraciones Publicas por ESADE, Master de Ingenieria Municipal por la
Universidad Politécnica de Cataluia. Ha ocupado puestos de responsabilidad en Industrias del
Cemento Aglomerado (ICA), Ayuntamiento de Viladecans, Ferrovial y Institut Cerda.

D. Manuel Rodriguez-Acosta Marquez: 45 anos de edad, Licenciado en Derecho por la
Universidad de Granada, Programa de Direccion de empresa por el Economics Institute de la
Universidad de Boulder (Colorado, EE.UU), Master Asesoria Juridica y Fiscal de empresas (MAJ)
por el Instituto de Empresa, Programa Direccion General (PDG) por IESE. Ha sido Vicepresidente
y Consejero Delegado de Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, Consejero Delegado de Comarex
Corporaciéon Inmobiliaria y Consejero Delegado y copropietario de la sociedad Desarrollos
Altiplano, S.L. (Grupo San José). Fue miembro del Consejo Regional de Banesto.
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- D. Pedro Aller Roman: Licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales por la Universidad de
Santiago de Compostela. Comenzé su trayectoria laboral en el Grupo en el afio 1989, ocupando
varios puestos de responsabilidad en el mismo.

- D. Juan Félix Hernandez Gonzalez: 60 afnos de edad, Ingeniero Industrial por la ETS de
Ingenieros Industriales de Madrid. Ha sido Director General de Copisa Industrial, Vicepresidente
de Cegelec, Director General de Moncobra y Director General de Moncasa.

- D. Guillermo Briones Godino: 56 anos de edad, Licenciado en Ciencias Econdmicas en la
Universidad Auténoma de Barcelona, Bachellor in Economic Science por la University of Southern
California de Los Angeles, Master in Business Administration por la University of Southern
California de Los Angeles. Consejero del Grupo de Empresas de Terranova, sucesora de
SeaWest en Espafa. Ha ocupado puestos de responsabilidad en FECSA, Grupo March y Bechtel
Power Corporation.

- D. Ignacio Alonso Lépez: 37 afos de edad, Licenciado en Derecho por la Universidad de Alcald,
Licenciado en la especialidad de Gestion Empresarial por el Centro de Ensefianza Superior Luis
Vives (CEU), Diplomado en “Derecho Inmobiliario” por la Escuela de Practica Juridica de la
Universidad Complutense de Madrid.

- D. Jean Claude Curell Costanzo: 43 afios de edad, Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos en
por la Univesidad Politécnica de Madrid, especialidad en transportes. Ha ocupado puestos de
responsabilidad en Constractor, S.Ay en O.C..S.A.

(i)  Nombres de todas las empresas y asociaciones de las que los miembros de los 6rganos de
administracién, de gestion y de supervisién, y altos directivos de la Sociedad hayan sido, en cualquier
momento de los cinco afnos anteriores, miembro de los 6rganos de administracion, de gestion o de
supervision, o hayan tenido una participacién significativa (superior al 3%), indicando si esa persona
sigue siéndolo.

A continuacion se detallan los cargos actualmente vigentes desempenados por los Consejeros de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE. Aquellos cargos que no se desempefian en la actualidad, pero
si en los ultimos afos, se recogen en la informacidon sobre los Consejeros integrada en el
subapartado anterior. Ademas, la informacién que se detalla a continuacién no incluye las sociedades
integradas en el Grupo.

Se recogen también a continuacion las participaciones relevantes de los miembros del Consejo de
Administracion y altos directivos de la Sociedad en el capital de entidades que tengan el mismo,
analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social (tal como se indica
en el apartado anterior), tanto de la Sociedad como de su Grupo, y que han sido comunicadas a la
Sociedad.
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Titular Sociedad Participada Actividad Participacion | Funciones
D. Jacinto Rey Gonzalez Pinos Altos XR, S.L. Tenencia de valores 55% Administrador
Presidente
Grupo Empresarial San José, Consejero
D. Jacinto Rey Gonzalez S.A. Tenencia de valores 1,29%% Delegado
D. Jacinto Rey Gonzalez Unirisco Galicia, S.C.R. Tenencia de valores Administrador.
D. Jacinto Rey Gonzalez Uninvest, S.C.R. Tenencia de valores Administrador.
D. Jacinto Rey Gonzalez Udra Valor, S.A Tenencia de valores Representante
Pinos Altos
Inversiones, S.L.
D. Roberto Rey Perales Arquitrabe Activos S.L. Tenencia de valores Consejero.
D. Roberto Rey Perales Caja de Burgos Habitarte|Promocion inmobiliaria Consejero
Inmobiliaria, S.L.
D. Roberto Rey Perales Nuevo Hospital de Burgos S.A. | Construccion y Explotacion de Consejero.
Inmuebles
D. Jacinto Rey Laredo Pinos Altos XR, S.L. Tenencia de valores 25% -
D. Jacinto Rey Laredo Grupo Empresarial San José, | Tenencia de valores Consejero.
S.A.
D. Jacinto Rey Laredo Udra Valor, S.A. Tenencia de valores - -
Diia. Altina de Fatima Sebastian|Ferrovial Construccioén Consejera
Gonzaéles
D. Francisco Hernanz Manzano |El Reino de D. Quijote, S.A. Promocion Inmobiliaria Presidente
D. Francisco Hernanz Manzano |Lico Inmuebles, S.A. Promocion Inmobiliaria Consejero
D. Francisco Hernanz Manzano |Grupo Empresarial Natura, [ Promocion Inmobiliaria Consejero
S.A.
D. Francisco Hernanz Manzano |CCM Corporacion, S.A. Promocién Inmobiliaria Consejero
Delegado
D. Francis Lepoutre Grupo Auchan Centros Comerciales
D. Ramon Barral Andrade Promocions Cultarais Galegas, | Editora de Medios Vicepresidente
S.A
D. Ramon Barral Andrade Xornal de Galicia, S.A. Editora de Médios Vicepresidente
D. Santiago Martinez Carballal |Udra Valor, S.A. Tenencia de valores

(iv)

Cualquier condena en relacién con delitos de fraude por lo menos en los cinco afios anteriores;

datos de cualquier quiebra, suspension de pagos o liquidacién con las que estuviera relacionada por
lo menos durante los cinco afos anteriores; detalles de cualquier incriminacién publica oficial y/o
sanciones por autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos los organismos profesionales
designados) y si ha sido descalificada alguna vez por un tribunal por su actuacion como miembro de
los érganos de administracion, de gestion o de supervision de un emisor o por su actuacién en la
gestion de los asuntos de un emisor durante por lo menos los cinco afios anteriores.

De acuerdo con la informacién suministrada a la Sociedad por cada Consejero y alto directivo, se
hace constar que ninguno de los Consejeros o altos directivos de la Sociedad mencionados con
anterioridad en el presente apartado: (i) ha sido condenado en relacién con delitos de fraude por lo
menos en los cinco ultimos afos; (ii) esta relacionado con cualquier concurso, quiebra, suspension de
pagos o liquidacion alguna de una sociedad mercantil en la que actuara como miembro del Consejo
de Administracion o como alto directivo al menos en los cinco ultimos afos; ni (iii) ha sido incriminado
publica y oficialmente o sancionado por las autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos los
organismos profesionales designados) o descalificado por tribunal alguno por su actuacion como
miembro del érgano de administracién, de gestién o de supervisién de un emisor o por su actuacién
en la gestién de los asuntos de un emisor al menos en los cinco afios anteriores.
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14.2 Conflictos de intereses de los 6rganos de administracion, de gestion y de supervision, y
altos directivos

14.2.1 Posibles conflictos de intereses entre los deberes de las personas mencionadas
en el apartado 14.1 con el emisor y sus intereses privados y/o otros deberes

Segun la informacién de que dispone la Sociedad, y salvo por lo descrito en el apartado 19 siguiente
en relacion con las operaciones realizadas con partes vinculadas, ninguno de los miembros del
Consejo de Administracién ni de los altos directivos mencionados en el apartado 14.1 anterior se
encuentra en ninguna situacién de conflicto de intereses entre sus deberes con la Sociedad y sus
intereses privados de cualquier otro tipo, de conformidad con la regulacion de los conflictos de interés
establecida en el articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Anénimas.

Las participaciones relevantes de los miembros del Consejo de Administracion y altos directivos de la
Sociedad mencionados en el apartado 14.1 anterior en el capital de entidades que tengan el mismo,
analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social (tal como se indica
en el apartado anterior), tanto de la Sociedad como de su grupo, y que han sido comunicadas a la
Sociedad, se han detallado en el apartado 14.1 anterior, con indicacion de los cargos o funciones que
en estas sociedades ejercen.

Los conflictos de interés se encuentran regulados de manera especifica en la normativa vigente, y, en
concreto, en el articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Anonimas.

Asimismo, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE se ha dotado de un Reglamento del Consejo que
regula especificamente los conflictos de interés. A este respecto, establece que todas las personas
afectadas por el mismo, ante una colision entre los intereses de la Sociedad y los suyos propios,
deben actuar de acuerdo con los principios de independencia (deberan actuar en todo momento con
lealtad a la Sociedad, independientemente de intereses propios o ajenos), abstencion (deberan
abstenerse de intervenir o influir en la toma de decisiones sobre los asuntos afectados por el conflicto)
y confidencialidad (se abstendran de acceder a informacién confidencial que afecte a dicho conflicto).
A este respecto de transcriben a continuacion los articulos 30 y 32 del citado Reglamento:

“Articulo 30°- No competencia.
El Consejero esta sometido a lo previsto en la Ley de Sociedades Andnimas.

Antes de aceptar cualquier puesto directivo o nombramiento como miembro del drgano de
Administracion de otra sociedad, el Consejero debera consultar, en su caso, a la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno.”

“Articulo 32°.- Conflictos de interés.

El Consejero procurara evitar las situaciones que puedan suponer un conflicto de interés, directo o
indirecto entre la Sociedad y el Consejero o sus personas vinculadas en los términos del Art. 127 ter
de la Ley de Sociedades Andnimas y, en todo caso, debera informar de estas situaciones al
Presidente del Consejo con la debida antelacion.

El Consejero debera abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en
los que pueda hallarse interesado personalmente, asi como se abstendra de votar o delegar su voto
en relacion con dichas cuestiones.

Tendran la consideracion de conflicto de interés todas aquellas inversiones u operaciones ligadas a
los bienes de la Sociedad cuando (i) la inversion u operacion, siendo del interés de la Sociedad,
también lo sea del Consejero o del accionista persona juridica que represente o de las personas a él
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vinculadas en los términos del Art. 127 ter de la Ley de Sociedades Andnimas; (ii) hubiera conocido la
operacion o inversion por motivo de su cargo de Consejero; y (iii) la Sociedad no hubiera descartado
la operacion o inversion, sin mediar la influencia del Consejero.

Se considerara que el Consejero ha incumplido sus deberes de fidelidad hacia la Sociedad si,
conociéndolo de antemano, permite o no revela la existencia de operaciones realizadas por personas
fisicas o juridicas que tengan la consideracion de personas vinculadas en los términos del Art. 127 ter
de la Ley de Sociedades Andnimas y que no se hubieran sometido a las condiciones previstas en el
presente Reglamento.

Cuando se plantee un conflicto de interés entre el Consejero y/o las personas a él vinculadas con la
Sociedad, debera el Consejero ponerlo en conocimiento del Presidente del Consejo y abstenerse de
intervenir en el debate y en la toma de decision correspondiente.”

14.2.2 Cualquier acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes,
proveedores u otros, en virtud de los cuales cualquier persona mencionada en el apartado 14.1
hubiera sido designada miembro de los d6rganos de administracion, de gestion o de
supervision, o alto directivo

No existen acuerdos o entendimientos con accionistas importantes, clientes, proveedores u otros, en
virtud de los cuales cualquier persona mencionada en el apartado 14.1 hubiera sido designada
miembro de los 6rganos de administracién, de gestién o de supervision, o alto directivo.

14.2.3 Detalles de cualquier restriccion acordada por las personas mencionadas en el
apartado 14.1 sobre la disposicion durante un determinado periodo de tiempo de su
participacion en los valores del emisor

No existen restricciones acordadas por las personas mencionadas en el apartado 14.1 sobre la
disposicion durante un determinado periodo de tiempo de su participacion en los valores del emisor.
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15 REMUNERACION Y BENEFICIOS

15.1 En relacién con el ultimo ejercicio completo del emisor importe de la remuneracién
pagada (incluidos los honorarios contingentes o atrasados) y prestaciones en especie
concedidas por el emisor o sus filiales, a las personas mencionadas en el apartado 14.1
anterior por servicios de todo tipo prestados por cualquier persona al emisor y sus filiales

15.1.1 Remuneracion pagada a los miembros del Consejo de Administracion, 6rganos
de gestion o de supervision

El articulo 25 de los Estatutos Sociales establece lo siguiente:

“Articulo 25°.- Retribucion a los miembros del Consejo de Administracion.

1. Los asistentes a las reuniones del Consejo podran percibir dietas de asistencia.
2. Asimismo, los Consejeros percibiran una retribucion de la Sociedad.

3. La retribucién de los distintos Consejeros podra ser diferente en funcion de su caracter,
gjecutivo o no, y de sus servicios a la Sociedad en general o en los érganos delegados del Consejo.

A estos efectos, la Junta General de accionistas fijara anualmente la cantidad de las retribuciones de
los Consejeros. Correspondera al Consejo fijar las retribuciones individualizadas de los diferentes
Consejeros.

4, La Sociedad podra contratar un seguro de responsabilidad civil para sus Consejeros.

5. En todo caso, la retribucion a los miembros del Consejo de Administracion se efectuara siempre
dentro de los limites establecidos por la legislacién vigente en cada momento.”

Asimismo, de conformidad con lo establecido en el articulo 18 del Reglamento del Consejo,
corresponde, en su caso, a la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno:
“Informar y proponer para su aprobacion por la Junta al respecto de las retribuciones a percibir por los
miembros del Consejo, asi como para que el Consejo apruebe lo que resulte pertinente al respecto de
las dietas a satisfacer por la asistencia a sus reuniones y a las reuniones de cada Comité o Comision
del Consejo, en su caso.”

La Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 30 de junio de 2009 acorddé mantener la
retribucion de los administradores fijada en la anterior Junta General, dicho acuerdo se tomd
conforme a los Estatutos Sociales vigentes a esa fecha, estableciendo una cifra maxima de 50 miles
de euros en concepto de dietas, una vez entren en vigor los nuevos Estatutos Sociales que estan
condicionados a la admisién a cotizacién de la Sociedad, la Junta General fijar4 el importe concreto
de las retribuciones de los Consejeros de la Sociedad para el ejercicio en curso y siguientes,
conforme a lo establecido en los Estatutos.

En la siguiente tabla se recoge el detalle de la remuneracién percibida por la totalidad de Consejeros
de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE durante el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008, para
los miembros que lo eran hasta dicha fecha, por razén de su pertenencia a los 6rganos de
administracién o direccién de la Sociedad y sus filiales:

Concepto retributivo Datos en miles de Euros

Retribucion Fija 550
Retribucion variable 1.050
Dietas 34
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Concepto retributivo

Datos en miles de Euros

Atenciones estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
TOTAL (") 1.634
Otros beneficios Datos en miles de Euros

Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la Sociedad a favor de los Consejeros 0
TOTAL 0

(*) La cifra total correspondiente a la remuneracién percibida por los Consejeros de la sociedad en 2008, no coincide con la

reflejada en las Cuentas Anuales correspondientes al mismo periodo, con motivo de un error en estas ultimas.

15.1.2 Remuneraciones pagadas a los altos directivos

La siguiente tabla recoge el detalle de la remuneracion percibida por los altos directivos de la
Sociedad (que no son a su vez Consejeros ejecutivos) durante el ejercicio cerrado a 31 de diciembre

de 2008:
Concepto retributivo Datos en miles de Euros
Sueldos y salarios satisfechos 1.556
- Remuneracion fija 506
- Remuneracién variable 1.050
Sueldos y salarios satisfechos por otras sociedades del Grupo 2.327
- Remuneracion fija 1.942
- Remuneracién variable 385
TOTAL 3.883

15.1.3 Ejercicio en curso

A continuacién se recogen los datos relativos a la remuneracién de los Consejeros de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE durante el ejercicio 2009, para los miembros que lo eran durante el
primer trimestre. Estos datos incluyen toda remuneracion percibida por los miembros del Consejo de

Administracion durante el ejercicio:

Concepto retributivo

Datos en miles de Euros

Retribucién Fija 112,5
Retribucion variable 0
Dietas 0
Atenciones estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
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Concepto retributivo Datos en miles de Euros

Otros 0
TOTAL 112,5
Otros beneficios Datos en miles de Euros

Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la Sociedad a favor de los Consejeros 0
TOTAL 0

La siguiente tabla recoge el detalle de la remuneracién percibida por los altos directivos de la
Sociedad (que no son a su vez Consejeros ejecutivos) durante el ejercicio 2009:

Concepto retributivo Datos en miles de Euros

Sueldos y salarios satisfechos 617
- Remuneracioén fija 201
- Remuneracién variable 416
Sueldos y salarios satisfechos por otras sociedades del Grupo 922
- Remuneracioén fija 770
- Remuneracién variable 152
TOTAL 1.539

15.2 Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para prestaciones
de pension, jubilacion o similares

No existen importes totales ahorrados o acumulados por la Sociedad o sus filiales para prestaciones
de pensién, jubilaciéon o similares.
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16 PRACTICAS DE GESTION

16.1 Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual las
personas relacionadas en el apartado 14.1 anterior han desempeifado servicios en ese cargo

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 24 de los Estatutos Sociales, cuya entrada en vigor
esta sujeta a la admisidn a cotizacién de las acciones de la Sociedad, los Consejeros desempefaran
su cargo por plazo de seis afnos y podran ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual
duracion.

No obstante lo anterior, los actuales administradores fueron nombrados con arreglo a los articulos 16,
19 y demds concordantes de los Estatutos vigentes en el momento de su nombramiento, por lo que el
mandato de los actuales administradores expirara una vez transcurridos cinco anos desde la fecha de
su nombramiento, que se produjo en las fechas que se indican en la tabla siguiente:

Consejero Fecha de nombramiento
D. Jacinto Rey Gonzalez 30/jun/2009
D. Miguel Zorita Lees 06/jul/’2009
D. Jacinto Rey Laredo 30/jun/2009
D. Ramén Barral Andrade 30/jun/2009
Dia. Altina de Fatima Sebastian Gonzalez 30/jun/2009
D. Francis Lepoutre 30/jun/2009
D. Francisco Hernanz Manzano 30/jun/2009
D. Roberto Rey Perales 30/jun/2009
D. Roberto Alvarez Alvarez 30/jun/2009
D. Santiago Martinez Carballal 30/jun/2009

16.2 Informacion sobre los contratos de los miembros de los 6rganos de administracion, de
gestion o de supervision con el emisor o cualquiera de sus filiales que prevean beneficios a la
terminacion de sus funciones, o la correspondiente declaracion negativa

No existen.

16.3 Informacion sobre la comision ejecutiva, el comité de auditoria y el comité de
retribuciones del emisor, incluidos los nhombres de los miembros del comité y un resumen de
su reglamento interno

16.3.1 Comision Ejecutiva

El articulo 14 del Reglamento del Consejo, en relacién con el articulo 31 de los Estatutos Sociales,
establece que el Consejo de Administracién podra designar una Comisién Ejecutiva.

Dicha Comision ha sido creada por acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad de fecha 6
de julio de 2009, y forman parte de la misma los siguientes Consejeros:
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Nombre Cargo Caracter del cargo
D. Jacinto Rey Gonzélez Ezzgj;dn;e y Consejero Ejecutivo

D. Jacinto Rey Laredo Vicepresidente Ejecutivo

Dfia. Altina de Fatima Sebastian Vocal Otros externos

D. Miguel Zorita Lees Consejero Delegado Ejecutivo

La Comisidn Ejecutiva, de conformidad con el articulo 30 de los Estatutos Sociales, tiene delegadas
con caracter permanente todas las facultades del Consejo de Administracién excepto las indelegables
conforme a la Ley y a los Estatutos Sociales.

De conformidad con lo establecido en el articulo 14 del Reglamento del Consejo de Administracion,
las normas de composicion y funcionamiento de la Comision Ejecutiva son las que se resumen a
continuacion:

(i)

(ii)

(i)

16.3.2

La Comision Ejecutiva se reunira con arreglo al calendario de sesiones que se establezca al
comienzo de cada ejercicio, sin perjuicio de lo cual se reunira igualmente a iniciativa del
Presidente cuantas veces éste lo estime oportuno para el buen funcionamiento de la
Sociedad.

La convocatoria de las reuniones de la Comision Ejecutiva se efectuara por cualquier medio
del que pueda quedar constancia.

La Comisién Ejecutiva quedarda véalidamente constituida cuando concurran, al menos, la mitad
de sus miembros, presentes o representados. Los Consejeros miembros de la Comisién
Ejecutiva, cuando no puedan asistir personalmente a la reunién, podran delegar su
representacion en otro de los miembros asistentes mediante carta dirigida al Presidente.

Presidira las reuniones el Presidente del Consejo de Administracion. En ausencia del
Presidente, sus funciones seran ejercidas por el Vicepresidente, y de haber varios, al que
corresponda por prioridad de numero, y en defecto de todos ellos, el Consejero que la
Comision designe de entre sus miembros para desempefiar dicha funcién.

Actuara como Secretario y Vicesecretario de la Comision Ejecutiva quienes lo fueran del
Consejo de Administracion, y de haber varios, al que corresponda por prioridad de nimero, y
en defecto de todos ellos, el Consejero que la Comisidén designe de entre sus miembros para
desempefar dicha funcién.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los concurrentes a la sesién.

La Comision Ejecutiva podra adoptar acuerdos sin sesion, en las condiciones en que pueda
hacerlo el Consejo.

Sin perjuicio de lo anterior, el Consejo de Administracion podré establecer cuantas normas o
reglas adicionales de funcionamiento aplicables a la Comisién Ejecutiva estime por
conveniente.

Comité de Auditoria

El articulo 14 del Reglamento del Consejo establece, en relacion con el articulo 32 de los Estatutos
Sociales, que el Consejo de Administracion habré de constituir un Comité de Auditoria.
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Dicho Comité ha sido creado por acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad de fecha 15
de julio de 2009, y forman parte del mismo los siguientes Consejeros:

Nombre Cargo Caracter del cargo
D. Ramoén Barral Andrade Presidente Independiente
Dia. Altina de Fatima Sebastian Vocal Otros externos
D. Roberto Rey Perales Vocal Otros externos

De conformidad con lo establecido en los articulos 15 y 16 del Reglamento del Consejo de
Administracién, las normas de composicién y funcionamiento del Comité de Auditoria son las que se
resumen a continuacion:

(i) El Comité de Auditoria estara compuesto por un minimo de tres (3) y un maximo de cinco (5)
miembros. La mayoria de sus componentes seran Consejeros no Ejecutivos del Consejo de
Administracion.

(i) ElI Comité de Auditoria tendrd facultades de informacion, supervision, asesoramiento vy
propuesta en las materias de su competencia. El Consejo de Administracion nombrara de entre sus
miembros al Presidente, que debera ser en todo caso un Consejero Independiente.

(i)  ElI Comité de Auditoria se reunira cada vez que lo convoque su Presidente, que debera hacerlo
siempre que lo solicite el Consejo de Administracién, el Presidente de éste o dos (2) de los
componentes del Comité de Auditoria y siempre que resulte conveniente para el buen ejercicio de sus
funciones. En cualquier caso, el Comité de Auditoria debera reunirse no menos de cuatro (4) veces al
ano.

(iv) Competencias principales:

(a) Informar a la Junta General de accionistas sobre las cuestiones que se planteen en su seno en
las materias de su competencia.

(b) Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General de
accionistas, el nombramiento de auditores externos de cuentas de la Sociedad y de su grupo
consolidado, incluyendo las condiciones de contratacion, el alcance del mandato profesional y, en su
caso, la revocacién o no renovacion.

(c)  Supervisar el funcionamiento de los servicios de auditoria interna, con caracter previo al
correspondiente informe de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, asi
como proponer la seleccion, nombramiento, reeleccién o cese del Director de dichos servicios,
proponer el presupuesto, recibir informacion periédica sobre sus actividades y verificar que la alta
direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

(d)  Competencias relativas al proceso de informacién financiera y los sistemas de control interno
de la Sociedad.

(e) Llevar las relaciones con los auditores externos para recibir informacion sobre aquellas
cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas
con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones
previstas, en su caso, en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria.

()  Cuantas otras le vengan atribuidas por los Estatutos Sociales, el Reglamento del Consejo de
Administracién, el Reglamento Interno de Conducta y otros reglamentos de la Sociedad en vigor.
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16.3.3 Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno

El articulo 14 del Reglamento del Consejo establece, en relacion con el articulo 34 de los Estatutos
Sociales, que el Consejo de Administracion habra de constituir una Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno.

Dicha Comision ha sido creada por acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad de fecha
15 de julio de 2009, y forman parte de la misma los siguientes Consejeros:

Nombre Cargo Caracter del cargo
D. Ramén Barral Andrade Presidente Independiente
D. Francis Lepoutre Vocal Otros Externos
D. Francisco Hernanz Manzano Vocal Otros Externos

De conformidad con lo establecido en los articulos 17 y 18 del Reglamento del Consejo de
Administracién, las normas de composicion y funcionamiento de la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno son las que se resumen a continuacion:

(i) La Comisiébn de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, para el caso de estar
constituida, estara formada por un minimo de tres (3) y un maximo de cinco (5) miembros. La mayoria
de sus componentes serdn Consejeros no Ejecutivos del Consejo de Administracion.

(i)  El nombramiento tendra una duracién de seis (6) afios, y en todo caso la misma duracién que
para el cargo de Consejeros tenga establecida cada miembro de la Comision, pudiendo ser
reelegidos cuantas veces se estime necesario, mientras mantengan su condicién de miembros del
Consejo.

(i) La Comisidn se reunira cada vez que la convoque su Presidente, cuando lo soliciten la mayoria
de sus miembros o cuando sea requerida su convocatoria por acuerdo del Consejo de Administracion
de la Sociedad. En cualquier caso, debera reunirse siempre que el Consejo o el Presidente del
Consejo solicite la emisién de un informe o la adopcién de propuestas y cuando resulte conveniente
para el buen desarrollo de sus funciones. Sin perjuicio de lo anterior, la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno se reunird dos (2) veces al afio y coincidiendo con aquellas fechas
que permitan el estudio y analisis de todas las condiciones e informaciones necesarias para la
determinacion de las retribuciones anuales o nombramientos de los miembros del Consejo o de los
altos directivos de la Sociedad y sus filiales.

(iv)  Funciones principales:

(a) Informary proponer el nombramiento de los miembros del Consejo de Administracién, ya sea al
propio Consejo para efectuarlo por cooptacion para cubrir alguna vacante producida en dicho érgano,
ya para proponer tal nombramiento a la Junta General de la Sociedad.

(b) Determinar y proponer, para su aprobacion por el Consejo de Administracion, las condiciones
de los contratos o acuerdos suscritos por la Sociedad con el Consejero Delegado, en su caso.

(c) Informar y proponer para su aprobacién por la Junta al respecto de las retribuciones a percibir
por los miembros del Consejo, asi como para que el Consejo apruebe lo que resulte pertinente al
respecto de las dietas a satisfacer por la asistencia a sus reuniones y a las reuniones de cada Comité
o Comisién del Consejo, en su caso.
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(d) Informar y proponer, para su aprobacion por el Consejo de Administracién, al respecto de la
seleccion y el nombramiento de personal directivo de maximo nivel de la Sociedad y sus filiales, asi
como de la politica de sus retribuciones y condiciones contractuales.

(e) La supervision y seguimiento de la transparencia en las actuaciones sociales, el cumplimiento
de las normas de gobierno de la Sociedad y el cumplimiento de las normas del Reglamento Interno
de Conducta por parte de los miembros del Consejo y los Directivos de la Sociedad, informando al
Consejo de las conductas o incumplimientos que se produjeran, para ser corregidas, o dando cuenta,
en caso de no ser corregidas, a la Junta General.

()  Proponer al Consejo de Administracién, previa elaboracién del correspondiente informe
justificativo, la modificacion del Reglamento del Consejo.

(g) En el &mbito de sus funciones elevar al Consejo de Administracion, para su eventual estudio y
aprobacion, las propuestas que estime oportunas.

16.4 Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobierno corporativo de
su pais de constitucion. En caso de que el emisor no cumpla ese régimen, debe incluirse una
declaracion a ese efecto, asi como una explicacion del motivo por el cual el emisor no cumple
dicho régimen

La Sociedad entiende que cumple en gran medida con el Codigo Unificado de Buen Gobierno de
Sociedades Cotizadas aprobado el 19 de mayo de 2006 por el Grupo Especial de Trabajo nombrado
por el Gobierno para asesorar a la CNMV en la armonizacion y actualizacion de las recomendaciones
de buen gobierno de sociedades cotizadas (el “Cédigo Unificado de Buen Gobierno”), con las
matizaciones que se expresan en los parrafos siguientes.

Actualmente, el numero de consejeros independientes es inferior a un tercio de los miembros del
Consejo de Administracion, por lo que no se cumple la recomendacién 132 del Cédigo Unificado de
Buen Gobierno (de los diez (10) miembros del Consejo de Administracién, Unicamente dos (2) tienen
la condicion de consejeros independientes, lo que supone un 20%). Asimismo, la relacién entre el
nuamero de consejeros dominicales y el de independientes no refleja la proporcién existente entre el
capital de la Sociedad representado por los consejeros dominicales y el resto del capital, por lo que
no se sigue la recomendacién 122 del Cédigo Unificado de Buen Gobierno. Por otra parte, de los diez
(10) miembros del Consejo, cuatro (4) de ellos tienen la consideracién de ejecutivos, por lo que no se
esta dando cumplimiento a lo dispuesto en la recomendacion 102.

No se cumple con la recomendacion 292 del Cédigo Unificado de Buen Gobierno en la medida en que
uno de los miembros del Consejo (D. Ramon Barral Andrade) ha permanecido como consejero
independiente durante un periodo continuado superior a doce (12) afos.

Teniendo en cuenta el tamafo del Consejo de Administracién (integrado por diez (10) miembros) y la
practica que éste ha venido desarrollando, los dos (2) Consejeros Delegados solidarios ostentan un
papel significativo en la gestion diaria de la Sociedad, por lo que se ha considerado conveniente no
limitar la posibilidad de delegar en los mismos determinadas materias que el Cédigo Unificado de
Buen Gobierno, en su recomendacién 82, aconseja que sean atribuidas al Consejo de Administracién
con caracter indelegable, todo ello sin perjuicio de la posterior informacion al Consejo de
Administraciéon por parte de los Consejeros Delegados. No obstante, el Reglamento del Consejo de
Administracién reserva, con efectos internos, al pleno del Consejo de Administracién las decisiones
previstas en los apartados (a) y (c) de la citada recomendacion 82.

En la actualidad sélo una (1) consejera forma parte del Consejo de Administracion de la Sociedad. No
obstante, de acuerdo con lo expuesto en la recomendacion 152 del Cédigo Unificado, los
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procedimientos de seleccion del Consejo de Administracion no adolecen de sesgo alguno que
obstaculice la seleccion de mujeres y, en los procesos de seleccion de candidatos para la provisién de
vacantes, la Sociedad tiene la intencién de buscar mujeres que retnan el perfil profesional deseado.

No se cumple con la recomendacion 172 del Cédigo Unificado de Buen Gobierno en la medida en que
el Presidente del Consejo de Administracién de la Sociedad ostenta a su vez el caracter de primer
ejecutivo de la misma y no consta expresamente la facultad de uno de los consejeros independientes
para solicitar la convocatoria del Consejo, para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los
consejeros externos o para dirigir la evaluacion por el Consejo de su Presidente.

El Reglamento del Consejo de Administracién de la Sociedad no establece expresamente que los
procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo sean informados por la Comision
de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo, por lo que se cumple sélo parcialmente con
la recomendacién 182 del Cédigo Unificado de Buen Gobierno.

Se cumple parcialmente con la recomendacién 262 del Codigo Unificado de Buen Gobierno en tanto
gue no se establecen reglas especificas que limiten el nimero de consejos de los que pueden ser
miembros los consejeros de la Sociedad, aunque si se establece expresamente que deban informar a
la Comision de Nombramientos y Retribuciones de sus restantes obligaciones profesionales, por si
pudieran interferir con la dedicacién exigida para el cargo de Consejero.

El Reglamento del Consejo de Administracién de la Sociedad no exige que se someta, con caracter
informativo, a votacion de la Junta General y se recoja como punto separado del orden del dia un
informe sobre la politica de retribucion de los consejeros, por lo que no se sigue la recomendacién 402
del Cédigo Unificado de Buen Gobierno.

La Sociedad es consciente de que es su deber el comportarse con la méxima transparencia en todas
sus actuaciones y, por consiguiente, tiene intencién de implementar las medidas que resulten
necesarias para adaptar progresivamente su normativa interna a las normas de gobierno corporativo
que resulten pertinentes (incluyendo el mantenimiento de la informacion oportuna en su pagina Web),
con las peculiaridades que pudiesen resultar de la composicién de su accionariado, en funcién de las
indicaciones que en cada momento formule el Comité de Auditoria de acuerdo con sus funciones.
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17 EMPLEADOS

17.1 Numero de empleados al final del periodo o la media para cada ejercicio durante el
periodo cubierto por la informacion financiera histérica y hasta la fecha del documento de

registro (y las variaciones de ese numero, si

son importantes) y, si es posible y reviste

importancia, un desglose de las personas empleadas por categoria principal de actividad y
situacion geografica. Si el emisor emplea un nimero significativo de empleados eventuales,
incluir datos sobre el nimero de empleados eventuales por término medio durante el ejercicio

mas reciente

El nimero de personas empleadas por categorias al

finalizar cada uno de los ejercicios cerrados a 31

de diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente, incluyendo la totalidad del Grupo en plantilla, es

la siguiente:
Grupo Empresarial San José y soc.depend.
PLANTILLA A FECHA DE CIERRE 2.008 2.007 2.006
Titulados superiores 604 442 442
Titulados medios 698 782 778
Administrativos 282 243 239
Operarios y personal técnico 2.521 3.345 4.114
Total Plantilla 4.105 4.812 5.573
El detalle de la plantilla de personal del Grupo, por tipo de negocio, es como sigue:
PLANTILLA A FECHA DE CIERRE Grupo Empresarial San José y soc.depend.
EMPLEADOS POR LINEAS DE NEGOCIO 2.008 2.007 2.006
Division de Construccion 2.792 3.480 3.466
Divisiéon Enegética / Industrial 652 778 871
Divisién Inmobiliaria 72 80 21
Division Comercial 55 49 845
Otros 534 425 370
Total Plantilla 4.105 4.812 5.573
El detalle de la plantilla de personal del Grupo, por area geografica, es la siguiente:
PLANTILLA A FECHA DE CIERRE Grupo Empresarial San José y soc.depend.
EMPLEADOS POR AREA GEOGRAFICA 2.008 2.007 2.006
Espafia 3.333 3.880 4.202
Extranjero 772 932 1.371
-Portugal 353 342 317
-Argentina 167 185 848
-Perd 154 224 200
-Estados Unidos 2 2 3
-Republica Dominicana 94 177 0
-Resto 2 2 3
Total Plantilla 4105 4.812 5.573
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17.2 Acciones y opciones de compra de acciones con respecto a cada persona mencionada
en los apartados a) y d) del primer parrafo del punto 14.1, proporcionar informacion de su
participacion accionarial en el emisor y de toda opcidn sobre tales acciones a partir de la fecha
mas reciente en que sea posible

A continuacién se recoge el cuadro de participaciones directas e indirectas de los miembros del
Consejo de Administracion y su porcentaje sobre el capital social de la Sociedad, a fecha de registro
del presente Folleto':

R Numero de acciones % sob_re

Directas Indirectas Total el capital
D. Jacinto Rey Gonzalez 16.224.994 18.222.216 34.447.210 52,97
D. Miguel Zorita Lees 701 0 701 0,00
D. Jacinto Rey Laredo 2.858 * 2.858 0,00
D. Ramén Barral Andrade 347.200 347.200 0,53
Dia. Altina de Fatima Sebastian Gonzalez 0 0 0 0,00
D. Francis Lepoutre 0 0 0 0,00
D. Francisco Hernanz Manzano 0 0 0 0,00
D. Roberto Rey Perales 0 0 0 0,00
D. Roberto Alvarez 7.583 0 7.583 0,01
D. Santiago Martinez Carballal 0 * 0 0,00

(*) D. Jacinto Rey Laredo y D. Santiago Martinez Carballal participan indirectamente a través de Udra Valor, S.A. el 0,34%, y el 0,19%
respectivamente de Grupo Empresarial SAN JOSE.

A continuacién se recoge el cuadro de participaciones directas e indirectas de los altos directivos de la
Sociedad mencionados en el apartado 14.1 anterior y su porcentaje sobre el capital social de la
Sociedad, a fecha de registro del presente Folleto:

Numero de acciones

Alto directivo % sopre

Directas Indirectas Total el capital
Dia. Estela Amador Barciela 0 0 0 0,00
D. Antonio Moure Figueiras 0 0 0 0,00
D. Lourdes Freiria Barreiro 0 0 0 0,00
D. Federico Canas Garcia-Rojo 0 0 0 0,00
Dia. Cristina Gonzalez 0 0 0 0
D. Valeriano Garcia Garcia Lépez 177.296 0 0 0,27
D. Juan Areses Vidal 0 0 0 0,00
D. Jordi Artigas Olivares 0 0 0 0,00
D. Manuel Rodriguez-Acosta Marquez 4.881 179.818 184.699 0,28

Documento de Registro

160



Alto directivo Numero de acciones % sobre
D. Pedro Aller Roman 0 0 0 . 0,0(;
D. Juan Félix Hernandez Gonzélez 0 0 0 0,00
D. Guillermo Briones Rodino 0 0 0 0,00
D. Ignacio Alonso Lopez 0 0 0 0,00
D. Jean Claude Curell Costanzo 0 0 0 0,00

Adicionalmente, el total de Altos Directivos participan de manera indirecta el 1,03% de Grupo Empresarial San José, S.A. a través de
sus respectivas participaciones en Udra Valor, S.A.

Todas las participaciones anteriores deben entenderse sin perjuicio de la participacion econémica que
varios de estos Consejeros o Directivos tienen en la Sociedad a través de su participacién en Udra
Valor, S.A., como beneficiarios del Plan de Acciones para Directivos y Consejeros de la Sociedad,
descrito en el apartado 18.1 del Documento de Registro. No obstante, tal y como se indica en dicho
apartado, Udra Valor, S.A. esta controlada indirectamente por D. Jacinto Rey Gonzalez.

17.3 Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital del emisor

En la fecha de registro del presente Folleto no existe ninguin acuerdo de participacion de los
empleados en el capital de la Sociedad.
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18 ACCIONISTAS PRINCIPALES

18.1 En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el hombre de cualquier
persona que no pertenezca a los drganos de administracion, de gestion o de supervision que,
directa o indirectamente, tenga un interés declarable, segun el derecho nacional del emisor, en
el capital o en los derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés de cada una de
esas personas 0, en caso de no haber tales personas, la correspondiente declaracion negativa

Los principales accionistas de la Sociedad y su porcentaje de participacién en la misma son los
siguientes:

. Numero de acciones % sobre
Accionistas i
Directas Indirectas Total el capital
D. Jacinto Rey Gonzalez (1) 16.224.994 18.222.216 | 34.447.210 52,97
Pinos Altos XR, S.L. 11.279.513 @) 11.279.513 17,35
Pinos Altos Inversiones, S.L.U. 2.229.303 (**) 2.229.303 3,43
Udra Valor, S.A. (2) 4.713.400 0 4.713.400 7,25
Dna. Julia Avalos Pérez 8.210.673 0 8.210.673 12,63
Valijoyval Holding Espana, S.L.(3) 3.816.530 0 3.816.530 5,87
Caja de Ahorros de Castilla La Mancha (4) 926.900 2.678.930 3.605.830 5,55
Caja Castilla La Mancha Corporacion 2.678.930 0 2.678.930 4,12

(1) Incluye la participacion controlada a través de Pinos Altos XR, S.L.U., Pinos Altos Inversiones, S.L.U. y Udra Valor, S.A.

(2) La participacién de Udra Valor S.A. en Grupo Empresarial SAN JOSE se distribuye de la siguiente manera:

- Pinos Altos Inversiones: 0,93%
- Consejeros: 0,53%
- Altos Directivos: 1,03%
- Resto participes Plan de Accs.: 4,76%

(3) Valijoyval Holding Espafia, S.L. tiene como socio tnico a BAYVAL, N.V., cuyos socios son Diia. M2 José Sanchez Avalos,
su esposo y sus dos hijos al 25% cada uno, siendo la Administradora Unica de Valijoyval Holding Espafa, S.L., Diia. M2 José
Sanchez Avalos. No se tiene conocimiento de concierto entre Dfia. Julia Avalos Pérez y Diia. M2 José Sanchez Avalos, madre
e hija respectivamente.

(4) Incluye la participacion controlada a través de Caja Castilla La Mancha Corporacion.

(*) Pinos Altos XR S.L. es el socio Unico de Pinos Altos Inversiones S.L.U., si bien no se incluye la participacion indirecta a
través de esta Ultima.

(**) En la participacién de Pinos Altos Inversiones S.L.U. no se incluye la participacién indirecta a través de Udra Valor, S.A..

Operacioén de venta de acciones de Parguesol

El pasado 15 de junio de 2009 D. Diego Eduardo Le6n adquirié 8.046.530 acciones de PARQUESOL
INMOBILIARIAYY PROYECTOS, S.A. tanto a la propia PARQUESOL, correspondientes a acciones en
autocartera (un total de 1.981.613 acciones), asi como a GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.
(6.064.917 acciones).

Mediante esta operacion se llevaba a cabo, con caracter previo al canje por ftratarse de
participaciones meramente financieras tal y como se preveia en el Proyecto de Fusion, la transmision
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de la autocartera de PARQUESOL y de las acciones de PARQUESOL titularidad de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A., incluidas las acciones adquiridas posteriormente a Labaro Grupo
Inmobiliario, S.A. La operacién fue expresamente autorizada por los bancos acreedores del Grupo en
relacion con el acuerdo de refinanciacién descrito en el apartado 10.3 del Documento de Registro.

No obstante, y con motivo del requerimiento de informacion por parte de la CNMV, de fecha 29 de
junio de 2009, sobre determinados aspectos de dicha operacién que podrian albergar ciertas dudas
sobre la aplicacién del articulo 81 de la Ley de Sociedades Anénimas y que hace alusion a la
prohibicién de la asistencia financiera para la adquisicién de las acciones, las partes han decidido, por
mutuo acuerdo, anular en toda su extension y dejar sin efecto alguno la operacion de compraventa
antes descrita, por lo que PARQUESOL y GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A. recuperan la
plena propiedad de las acciones objeto de la mencionada operacién de compraventa. Dicho acuerdo
ha sido formalizado con fecha 6 de julio de 2009 y elevado a publico en escritura otorgada en la
misma fecha ante el Notario de Madrid, D. Antonio de la Esperanza Rodriguez, con el nimero 2.683
de su protocolo. Asimismo, el dia 6 de julio de 2009 se ha cancelado y dejado sin efecto la prenda
constituida sobre dichas acciones, asi como la correspondiente cesién de los derechos de prenda
indicada anteriormente.

Los gastos ocasionados por dichas operaciones no han sido significativos.

Como consecuencia de la resolucion de la operacion de compraventa, las citadas acciones de
PARQUESOL han sido amortizadas en la fecha del canje de la Fusién en aplicacién de lo dispuesto
en el articulo 249 de la Ley de Sociedades Andénimas, en la medida en que, en tal fecha, dichas
acciones eran titularidad de sociedades participantes en la Fusion. A su vez, como consecuencia de
dicha amortizacion de acciones de PARQUESOL, el Consejo de Administracion de la Sociedad
celebrado el 6 de julio de 2009, en uso de las facultades conferidas a su favor por la Junta General en
su reunion de fecha 27 de junio de 2008, determiné finalmente el importe exacto del aumento de
capital derivado de la Fusion y el nimero de acciones a emitir, y por tanto la cifra de capital social
definitiva de la Sociedad, tal y como se detalla en el apartado 21.1 siguiente.

Udra Valor, S.A.

A fecha de registro del presente Folleto, la Sociedad no tiene constancia de la existencia de pactos
que vinculen a los accionistas de la Sociedad entre si. No obstante lo anterior, existe un pacto de
sindicacion de voto entre los accionistas de Udra Valor, S.A. que, junto con los derechos especiales
establecidos en los Estatutos sociales de Udra Valor, S.A. a favor de los titulares de acciones de
Clase A (que son todas ellas titularidad de Pinos Altos Inversiones, S.L.U.), confieren el control de
dicha sociedad a Pinos Altos Inversiones, S.L.U., sociedad controlada, a su vez, por D. Jacinto Rey
Gonzalez.

Las acciones de Udra Valor, S.A. se encuentran divididas en acciones ordinarias de la clase Ay B. El
titular de la totalidad de las acciones de la clase A es Pinos Altos Inversiones, S.L.U. Las acciones de
la clase A y B conceden los mismos derechos a sus titulares, salvo lo establecido en los Estatutos en
relacion con el derecho de adquisicion preferente de acciones (los accionistas de la clase A gozan de
derecho de adquisicién preferente para adquirir las acciones en caso de transmision por el resto de
accionistas) y adicionalmente, el Administrador Unico ser4 nombrado por la Junta General a
propuesta de los accionistas titulares de acciones de la clase A en votacién previa separada.

Udra Valor, S.A. tiene como propdsito Unico servir de instrumento para canalizar la inversién en la
Sociedad de los beneficiarios del Plan de Acciones para Directivos y Consejeros de la Sociedad. En
junio de 2004, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE acordé la puesta en marcha de un Plan de
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Acciones dirigido a determinados directivos y miembros del Consejo de Administracion de
determinadas sociedades del Grupo con el objeto de permitirles la adquisicion indirecta de acciones
de la Sociedad, a través de su participacion en la sociedad Udra Valor, S.A.

Para ello, la sociedad Pinos Altos Inversiones, S.L.U., que es titularidad 100% de la sociedad Pinos
XR, S.L. (sociedad controlada por D. Jacinto Rey Gonzélez), compré acciones de la Sociedad que
aportaria a Udra Valor, S.A. Con posterioridad, Pinos Altos Inversiones, S.L.U. ha ido vendiendo parte
de las acciones de Udra Valor, S.A. en varias fases, a los actuales accionistas de Udra Valor, S.A.,
entre los que se encuentran Consejeros y Directivos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE.

En abril de 2009 se formalizé6 un Contrato de Novacién de las Condiciones Generales de este Plan y
los Contratos relacionados para cada beneficiario en particular. El objeto de estas modificaciones
fueron: a) la novacién de las Condiciones Generales del Plan anterior; b) la novacién de los términos
del contrato de opcién de compra y venta entre Pinos Altos Inversiones, S.L.U. y cada participe y ¢) la
reiteracion del Pacto de Sindicacién de acciones (por el que se cede el derecho de voto de las
acciones propiedad de los beneficiarios a favor de Pinos Altos Inversiones, S.L.), fijando como nueva
duracién de estos acuerdos la correspondiente a la nueva fecha de finalizacion del Plan, esto es, el
30 de octubre de 2012.

Se establece de este modo, una opcién de compra de las acciones de Udra Valor, S.A. a favor de
Pinos Altos Inversiones, S.L.U. y una opcién de venta de las acciones de Udra Valor, S.A. a favor de
los Directivos y Consejeros del Grupo:

- Opcién de compra: Pinos Altos Inversiones, S.L.U. podra ejercitar su derecho de compra
de las acciones de los Consejeros y Directivos en todos aquellos casos en los que ésta
(Pinos Altos Inversiones, S.L.U.) hubiera optado por la liquidaciéon parcial o extincién del
Plan por medio de la compra de acciones de la Sociedad a los Consejeros y Directivos.
Ademas, Pinos Altos Inversiones, S.L.U. podré ejercitar su derecho de compra siempre
que se produzca la extincion de la relacién laboral del Consejero o Directivo con el Grupo,
entre otras circunstancias.

- Opcién de venta: los Consejeros y Directivos del Grupo podran ejercitar su derecho de
venta de sus acciones siempre que se produzca la extincién de la relacién laboral del
Consejero o Directivo con el Grupo, entre otras circunstancias.

El Plan de Acciones para Directivos y Consejeros de la Sociedad prevé la liquidacion total o parcial
del mismo en varios supuestos, incluyendo la salida a Bolsa de la Sociedad, la salida voluntaria o
involuntaria de los Directivos o Consejeros o un cambio de control. La liquidacién podra tener lugar
bien por entrega de acciones de la Sociedad o por la compra de acciones de Udra Valor, S.A. por
parte de Pinos Altos Inversiones, S.L.U., siempre a opcion de esta Ultima. En el caso de compra de
acciones, el precio de compraventa de éstas depende del supuesto que determine la liquidacién del
Plan.

Concretamente, para el caso de salida a Bolsa de la Sociedad, el Plan establece que la liquidacion se
producira:

o Respecto de un veinte por ciento de las acciones (20%) de cada beneficiario, en el primer
aniversario de la salida a Bolsa de la Sociedad;
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o Respecto de un veinticinco por ciento de las acciones (25%), en el segundo aniversario de la
salida a Bolsa de la Sociedad;

o Respecto de un veinticinco por ciento de las acciones (25%), en el tercer aniversario de la
salida a Bolsa de la Sociedad; y

o Respecto de un treinta por ciento de las acciones (30%), en el cuarto aniversario de la salida a
Bolsa de la Sociedad.

El precio de compraventa de las acciones en este caso serd el precio medio de cotizaciéon de la
accién de la Sociedad durante el trimestre anterior a la fecha de liquidacién parcial correspondiente,
ajustado en funcion de otros activos y pasivos que, en su caso, tuviera Udra Valor, S.A. en dicho
momento, asi como los gastos que la operacién genere para Pinos Altos Inversiones, S.L.U.

No obstante lo anterior, esta previsto que estas ventanas de liquidez se puedan adelantar a octubre
de 2009 y los aniversarios de esa fecha, lo que, a la fecha de este Folleto, est4 pendiente de acuerdo

con Pinos Altos Inversiones, S.L.U. y los beneficiarios del Plan.

Accionistas representados en el Consejo de Administracion del Grupo

Tal y como se ha indicado en el apartado 17.2 anterior, los accionistas representados en el Consejo
de Administracion de la Sociedad ostentan, en su conjunto, la titularidad de 34.805.552 acciones, lo
que supone un 53,53% del capital social. Por lo tanto, actualmente hay 30.220.531 acciones,
representativas del 46,47% del capital social, en manos de accionistas que no estan representados
en el Consejo de Administracion. Por otra parte, 14.945.840 acciones, representativas del 22,98% del
capital social, son titularidad de accionistas cuya participacion en el capital social de la Sociedad es
inferior al 3%.

La Sociedad se ha comprometido a aumentar, en un plazo no superior a un ano desde la fecha de
admisién a negociacion de sus acciones, la distribucion de éstas hasta que, al menos, el 25% de las
mismas esté en manos del publico conforme a lo establecido en el articulo 9.7 del Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, asi como a adoptar las medidas necesarias para que las acciones de
Grupo Empresarial San José alcancen unos niveles adecuados de liquidez, distribucion y frecuencia
de negociacion.El Consejo de Administracién, reunido el 25 de junio de 2009 con la asistencia,
presentes o representados, de la totalidad se sus miembros, aprobé por unanimidad el compromiso
anterior.

Dentro de los accionistas que tienen representacion en el Consejo de Administracidon, existe un
accionista, (D. Jacinto Rey Gonzalez) que tiene una participaciéon social del 52,97%.

18.2 Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto, o la
correspondiente declaracion negativa

Todas las acciones representativas del capital de la Sociedad gozan de los mismos derechos
politicos. Cada accién da derecho a un voto, no existiendo acciones privilegiadas.

18.3 Declaracion de si el emisor es directa o indirectamente propiedad o esta bajo control y
quien lo ejerce, y describir el caracter de ese control y las medidas adoptadas para garantizar
que no se abuse de ese control
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A la fecha de registro del presente Folleto, la Sociedad esta participada en un 52,97% por sociedades
controladas, a los efectos de lo dispuesto en el articulo 4 de la ley 4/1988, de 28 de julio, del Mercado
de valores, y del articulo 42 del Cédigo de Comercio, por D. Jacinto Rey Gonzéalez. Las sociedades
bajo el control de D. Jacinto Rey Gonzalez con participacién directa son las siguientes: Pinos Altos
XR, S.L.U., Pinos Altos Inversiones S.L., y Udra Valor, S.A.

18.4 Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion pueda en una fecha
ulterior dar lugar a un cambio en el control del emisor

La Sociedad no tiene conocimiento de ningun acuerdo cuya aplicacién pueda en una fecha ulterior
dar lugar a un cambio de control en la misma.
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19 OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS
19.1 Resumen de operaciones con partes vinculadas

Todas las operaciones con partes vinculadas, segun su definicion contenida en la Orden
EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, realizadas durante los ejercicios 2006, 2007 y 2008 y hasta la
fecha de registro del presente Folleto, son propias del trafico ordinario de la Sociedad y han sido
realizadas en condiciones de mercado. No obstante, no puede garantizarse que no hubiera sido
posible obtener mejores condiciones con terceros.

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha realizado operaciones con sus principales accionistas, sus
filiales y otras partes vinculadas, y podria seguir haciéndolo en el futuro Las operaciones del Grupo
con partes vinculadas al margen de las que se detallan a continuacién, no son relevantes:

- D. Jacinto Rey Gonzélez es titular del 10% del capital social de Constructora San José
Argentina, S.A., y de Udra Argentina, S.A. adquiridas en el momento de la constituciéon de
las mismas, asi como titular de un 20% de la sociedad portuguesa Udra Limitada.

- A fecha de registro de este Folleto, los saldos que tiene GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE con las entidades financieras Caja Castilla La Mancha y Caja de Ahorros Municipal
de Burgos, que poseen un 5,55% y un 1,79% de participacion en el capital de la Sociedad,
respectivamente, son los siguientes:

Cifras en euros Caja Castilla La Mancha Caja de Burgos
Préstamo sindicado 18.068.938 20.192.229
Linea de avales técnicos 0 2.086.323
Linea de avales financieros 0 10.653.667
Préstamos suelo/promotores 23.639.000 46.475.619
TOTAL 41.707.938 79.407.838

19.2 Otras operaciones con partes vinculadas

- Existe una cuenta corriente con socios, administradores, directivos y empleados de la
sociedad (105 personas), con posiciones deudoras y acreedoras, cuyo saldo neto
acreedor a 31 de marzo de 2009 es de 8.339 miles de euros, de los cuales 3.208 miles de
euros corresponden al saldo con seis socios y 43 miles de euros al saldo con dos
administradores. Dichas posiciones se derivan fundamentalmente de anticipos, dividendos
pendientes de cobro y otros conceptos, que devenga un interés trimestral, segun el saldo,
de Euribor mas 100 puntos basicos. En este sentido, los gastos financieros han sido de
664, 649 y 604 miles de euros para los afnos 2008, 2007 y 2006 respectivamente. Por otro
lado, los ingresos financieros han sido de 252, 40 y 47 miles de euros para los afios 2008,
2007 y 2006 respectivamente.

- Del mismo modo que en el punto anterior, existe una cuenta corriente con Pinos Altos
cuyo saldo acreedor a 31 de marzo de 2009 es de 61 miles de euros. Dicha posicién
acreedora se deriva fundamentalmente de dividendos pendientes de cobro y otros
conceptos, que devenga un interés trimestral de Euribor mas 100 puntos basicos. En este
sentido, los gastos financieros han sido de 159, 207 y 140 miles de euros para los afos
2008, 2007 y 2006 respectivamente.
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20 INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y AL PASIVO DEL EMISOR,
POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

Este apartado contiene informacion financiera relativa a las cuentas anuales consolidadas de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE de los ejercicios cerrados a 31 diciembre de 2006, 2007 y 2008,
respectivamente. La informacién mostrada ha sido extraida de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008, auditadas por
Deloitte, S.L.

20.1 Informacion financiera historica

A continuacién se recogen las cuentas anuales auditadas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE
para los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008 que han sido depositadas en el
Registro Mercantil excepto la correspondiente al ejercicio 2008, que se encuentre pendiente de dicho
tramite. Las cuentas anuales, junto con los informes de auditoria relativos a las mismas, han sido
depositadas en la CNMV (www.cnmv.es) y estan disponibles para su consulta en la sede de la
Sociedad, asi como en la pagina web de ésta (www.grupo-sanjose.com). Dichas cuentas anuales se
incorporan por referencia al presente folleto. Los estados financieros han sido preparados por los
administradores de la Sociedad de acuerdo con lo establecido en las Normas Internacionales de
Informacion Financiera segun han sido adoptadas por la Unién Europea, de conformidad con el
reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo, teniendo en consideracion la
totalidad de los principios y normas contables y los criterios de valoracion de aplicacion obligatoria.

20.1.1 Informacion conforme a NIIF

A continuacidon se presentan los balances de situacion y las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidados y auditados a 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente, de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE:

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)
Estados financieros anuales

ACTIVO 31.12.08 31.12.07 31.12.06

Fondo de comercio y otros activos
intangibles 17.175 61.356 17.900
Inmovilizado material 108.088 174.758 61.331
Inversiones inmobiliarias 465.240 405.341 -
Activos financieros no corrientes 72.980 106.450 73.833
Otros activos no corrientes 50.747 37.480 3.338
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 714.230 785.385 156.402
%sobre total activo 22,7% 25,1% 11,4%
Existencias 1.451.887 1.292.661 317.193
Deudores 835.774 823.472 773.702
Otros activos financieros corrientes 6.411 122.784 50.299
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 143.791 106.208 71.365
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 2.437.863 2.345.125 1.212.559
%sobre total activo 77,3% 74,9% 88,6%
TOTAL ACTIVO 3.152.093 3.130.510 1.368.961

(*) Previamente al cambio de denominizacién social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes
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Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)
Estados financieros anuales

PASIVO 31.12.08 31.12.07 31.12.06
Patrimonio neto atribuible a los accionistas
de la sociedad dominante 161.946 202.420 197.705
Intereses minoritarios 273.286 370.824 83.338
TOTAL PATRIMONIO NETO 435.232 573.244 281.043
%sobre total pasivo 13,8% 18,3% 20,5%
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros no corrientes 864.527 978.755 7.277
Otros pasivos no corrientes 123.815 175.523 21.557
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 988.342 1.154.278 28.834
%sobre total pasivo 31,4% 36,9% 21%
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros corrientes 871.412 440.041 215.647
Otros pasivos corrientes 857.107 962.947 843.437
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 1.728.519 1.402.988 1.059.084
%sobre total pasivo 54,8% 44,8% 77 4%
TOTAL PASIVO 3.152.093 3.130.510 1.368.961

(*) Previamente al cambio de denominizacién social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes

Datos en Miles de Euros

Grupo Empresarial San José y sociedades dependientes (*)
Estados financieros anuales

CUENTA DE RESULTADOS 31.12.08 31.12.07 31.12.06

Cifra de negocios 1.349.705 1.559.945 1.311.113
Otros ingresos de explotacién 31.984 8.130 431
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 1.381.689 1.568.075 1.311.544
Variacion de existencias de producto en

curso y terminado 53.038 -51.511 54.922
Aprovisionamientos y otros gastos externos -1.172.986 -1.163.539 -1.099.359
Gastos de personal -179.617 -196.577 -181.832
Dotacién a la amortizacién y variacion de

las provisiones ) -91.299 -6.870 -8.493
RESULTADO DE EXPLOTACION -9.175 149.578 76.782
RESULTADO ORDINARIO -93.203 100.708 84.762
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -99.592 103.967 81.095
Impuesto sobre las ganancias 30.962 -46.661 -24.450
RESULTADO DEL EJERCICIO -68.630 57.306 56.645

(*) Previamente al cambio de denominizacion social habido en 2009, se denominaba UDRA, S.A. y sociedades dependientes

Las principales variaciones habidas en las partidas del balance de situacion consolidado son las
referidas a las inversiones (variaciones en el perimetro de consolidacion) realizadas por el Grupo en
este periodo, segun lo comentado en el apartado 5.2.1 del presente Documento de Registro.

Fondo de comercio:

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

Los fondos de comercio adquiridos a partir del 1 de enero de 2005 se mantienen valorados a su coste
de adquisicion y los adquiridos con anterioridad a esa fecha se mantienen por su valor neto registrado
a 31 de diciembre de 2004. En ambos casos, con ocasion de cada cierre contable se procede a
estimar si se ha producido en ellos algun deterioro que reduzca su valor recuperable a un importe
inferior al coste neto registrado y, en caso afirmativo, se procede a su oportuno saneamiento,
utilizandose como contrapartida el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Conforme a la NIC 36 “Deterioro del valor de los
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activos”, una pérdida por deterioro del valor reconocida en el fondo de comercio no revertira en los
ejercicios posteriores.

Durante el ejercicio 2008, cabe destacar que, en el proceso revisién de la asignacion de la plusvalia
pagada en la operacion de compra de Parquesol, segun lo establecido con la NIIF 3 “Combinaciones
de Negocios”, sobre la base de una mejor informacion acerca de los activos y pasivos adquiridos en
la citada combinacién de negocios, se ha procedido a asignar integramente la plusvalia a mayor valor
de los activos inmobiliarios. En consecuencia, ha quedado anulado el fondo de comercio por importe
de 44,1 millones de euros, que a fecha 31 de diciembre de 2007, se asign6 a la participacién del
Grupo en Parquesol.

Inmovilizado material e inversiones inmobiliarias:

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material, de uso propio, se encuentran registrados a su
coste de adquisicion, menos la amortizacion acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor
reconocida.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida Util del bien objeto, o
su capacidad econdémica, se contabilizan como mayor importe del inmovilizado material, con el
consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.

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

Unicamente se activan gastos financieros cuando se realizan inversiones significativas en activos
cualificados, que son aquellos que requieren un tiempo sustancial para su puesta a disposicién. Los
costes financieros incurridos como consecuencia de la financiacion obtenida para la adquisicion de
los elementos del activo material de uso propio se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, en el momento de su devengo, no formando parte del coste de adquisicién de los
mismos.

Los trabajos realizados por el Grupo para su propio inmovilizado se reflejan al coste acumulado que
resulta de anadir a los costes externos los costes internos, determinados en funcién de los consumos
propios de materiales de almacén y de los costes de fabricacion, determinados segun tasas horarias
de absorcion similares a las usadas para la valoracién de las existencias.

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

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

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, las
entidades consolidadas registran la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos
anteriores y ajustan en consecuencia los cargos futuros en concepto de su amortizacién. En ningin
caso, la reversion de la pérdida por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en
libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en
ejercicios anteriores.
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El Grupo clasifica como Inversiones Inmobiliarias los valores netos de los terrenos, edificios y otras
construcciones (ya sean propiedad del Grupo o estén siendo utilizados por el Grupo mediante un
contrato de arrendamiento financiero) que se mantienen bien para su explotacion en régimen de
alquiler, bien para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se
produzcan en el futuro en sus respectivos precios de mercado. Los activos incluidos en este epigrafe
a 31 de diciembre de 2008 corresponden, basicamente, a edificios de oficinas, hoteles, centros de
ocio, terrenos y plazas de aparcamiento, asi como aquellos activos materiales asociados a ellos, tales
como la maquinaria y el mobiliario, tanto si son propiedad del Grupo como si estan en arrendamiento
financiero.

Las inversiones inmobiliarias se presentan valoradas a su coste de adquisicion o produccién,
regularizado o actualizado, en su caso, de acuerdo con las disposiciones legales aplicables. En las
inversiones inmobiliarias se aplican los mismos criterios de valoracion, de amortizacién, de estimacién
de sus respectivas vidas utiles y de registro.

Los inmuebles en fase de construccién o desarrollo para su uso futuro como inversiones inmobiliarias
se clasifican en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias en desarrollo” del balance de situacion
consolidado hasta que se finaliza su construccién o desarrollo, momento en el que se traspasan al
epigrafe “Inversiones inmobiliarias”.

Existencias:

Este epigrafe del balance de situacion consolidado recoge los activos que las sociedades
consolidadas:

- Mantienen para su venta en el curso ordinario de sus negocios.
- Tienen en proceso de construccion o desarrollo con dicha finalidad.
- Prevén consumirlos en el proceso de produccién o en la prestacion de servicios.

Consecuentemente, se consideran “Existencias” los terrenos y demas propiedades que se mantienen
para su venta o0 para su integracion en una promocion inmobiliaria en el curso ordinario de los
negocios del Grupo, y no para su apreciacion o para su explotacién en régimen de alquiler.

Las existencias se valoran al coste de adquisicién o produccién, o valor neto realizable, el menor. El
coste incluye los costes de materiales directos y, en su caso, los costes de mano de obra directa y los
gastos generales de fabricacién, incluyendo también los incurridos al trasladar las existencias a su
ubicacion y condiciones actuales, en el punto de venta. Los descuentos comerciales, las rebajas
obtenidas y otras partidas similares se deducen en la determinacién del precio de adquisicion.

El precio de coste se calcula utilizando el método de la media ponderada. El valor neto realizable
representa la estimacion del precio de venta menos todos los costes estimados de terminacion y los
costes que seran incurridos en los procesos de comercializacion, venta y distribucion.

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicion, mas los costes de derribo de
construcciones, asi como otros gastos relacionados con la compra (impuestos no recuperables,
gastos de registro, etc.). El Grupo sigue el criterio de no activar, como mayor valor de los terrenos y
solares, los gastos financieros devengados por los préstamos obtenidos para financiar la compra de
los mismos durante el periodo comprendido entre la fecha de su adquisicién y el momento en el que
se obtiene la licencia de obras y se traspasan a “Promociones en curso”.

El epigrafe “Promociones en curso” incluye los costes de urbanizacion de los terrenos y solares
incurridos hasta el cierre del ejercicio, asi como los costes de construccién o adquisicién de las
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promociones inmobiliarias, incrementado en aquellos gastos directamente imputables a las mismas
(costes de construccion subcontratados a terceros, tasas inherentes a la construccion y los
honorarios facultativos de proyectos de direccibn de obra), también se anade la parte que
razonablemente corresponda de los costes indirectamente imputables a los bienes de que se trate, en
la medida en que tales costes correspondan al periodo de promocion, asi como los gastos financieros
incurridos en el periodo de ejecucién de las obras.

La Sociedad realiza una evaluacién del valor neto realizable de las existencias al final del ejercicio
dotando la oportuna pérdida cuando las mismas se encuentran sobrevaloradas. Cuando las
circunstancias que previamente causaron la rebaja hayan dejado de existir o cuando exista clara
evidencia de incremento en el valor neto realizable debido a un cambio en las circunstancias
econdmicas, se procede a revertir el importe de la provision.

Reconocimiento de los ingresos y gastos:

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

1. Caracter general, las ventas de bienes se reconocen cuando éstos se han entregado y su
propiedad se ha transferido.

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

3. Los ingresos por obra o proyecto ejecutado (tanto en la actividad de construccién como en la
industrial) se registran siguiendo el método del porcentaje de realizacion (grado de avance),
segun el cual se reconocen los ingresos por obra ejecutada en base al grado de realizacién
del contrato al final del periodo contable. La determinacion de los ingresos por este método se
realiza en funcion del porcentaje de los ingresos totales fijados en el contrato principal o en las
modificaciones o adicionales al mismo aprobados, porcentaje que se establece por la relacién
entre los costes incurridos hasta la fecha y los costes totales para la realizaciéon de la obra
contratada.

4. Cualquier pérdida esperada en el contrato de construccion es reconocida como tal
inmediatamente.

5. Los costes de ejecucion de las obras se reconocen contablemente en funcién de su devengo,
reconociendo como gasto los realmente incurridos en la ejecucion de las unidades de obra
realizadas, asi como los que pudiéndose incurrir en el futuro deban ser imputados a las
unidades de obra ahora ejecutadas.

6. La aplicacién de este método de reconocimiento de resultado se combina con la elaboracién
de un presupuesto que se realiza para cada contrato de obra por unidad de obra, y que se
utiliza como herramienta clave en la gestion con el objeto de mantener un seguimiento
detallado unidad por unidad de obra de donde se estan produciendo las desviaciones entre la
realidad y lo presupuestado.

7. En aquellos casos excepcionales, que no sea posible estimar el margen para la totalidad del
contrato se reconoce el total de los costes incurridos en el mismo y como ingreso de dicho
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10.

11.

contrato las ventas razonablemente aseguradas relativas a la obra realizada, con el limite de
los mencionados costes incurridos en el contrato.

En las obras o proyectos realizados por encargo y con contrato, para los trabajos que se
realicen sin estar recogidos en el contrato, tales como reformados afiadidos y modificaciones
de obra, se registra el ingreso por el mismo método que el utilizado en la obra principal,
siempre que no existan dudas sobre su aprobacion posterior y estén justificados
técnicamente.

Como consecuencia de lo anterior, tanto el importe de las cantidades certificadas por obra
ejecutada como la obra ejecutada pendiente de certificar se registran en la cuenta
correspondiente de clientes con abono a ventas.

En cuanto al importe de las cantidades certificadas pendiente de ejecucion se registra en el
pasivo del balance en la cuenta denominada “Anticipos recibidos por pedidos”.

La principal actividad realizada por la Divisién Inmobiliaria consiste en la venta de viviendas y
terrenos. Dicha actividad tiene la consideracidn de venta de bienes conforme a lo indicado en
la NIC 18. El resultado de dicha actividad se reconoce cuando se entienden cedidos los
riesgos y beneficios del bien entregado al comprador, momento que coincide habitualmente
con el otorgamiento de la escritura publica. En este sentido:

= Las ventas de inmuebles y terrenos, y el coste de las mismas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada cuando se han transferido sustancialmente todos
los riesgos y ventajas significativos inherentes a la propiedad, es decir, en el momento en
el que se entregan los inmuebles y se escritura la compraventa. Las entregas de efectivo
por parte de los clientes, en concepto de pagos a cuenta, comprendidas entre la fecha de
la firma del contrato privado y el momento en que se firma la escritura publica de
compraventa, se registran en el epigrafe de “Acreedores Comerciales” en el pasivo del
balance de situacién consolidado.

» Las ventas de parcelas en las que el Grupo tiene adquirido un compromiso de
urbanizacién con las autoridades locales, que afecta al conjunto de solares afectos al
plan de urbanizacién, sin que puedan considerarse realizadas con caracter especifico
para los titulares de las parcelas vendidas, se desglosan en dos componentes: la venta
del solar y la venta de la urbanizacién asociada a dicho solar.

= El ingreso correspondiente a la venta del solar se reconoce cuando se transfieren al
adquirente los riesgos y recompensas significativos inherentes a la propiedad,
habitualmente el momento en el que se entrega el inmueble y se escritura la
compraventa.

» Los ingresos atribuibles a la venta de la urbanizacién (que vienen determinados por la
parte de los costes previstos del conjunto de la urbanizacién, calculada en proporcioén a
los metros cuadrados de la parcela vendida respecto al total de la urbanizacién,
incrementada por el margen de beneficio estimado en la venta) se registran en el
momento en el que las obras de urbanizacién se encuentran sustancialmente terminadas,
dotandose en dicho momento una provision por los costes estimados y pendientes de
incurrir para finalizar la misma.

= Los ingresos por alquileres se registran en funcién de su devengo, distribuyéndose
linealmente los beneficios en concepto de incentivos y los costes iniciales de los
contratos de arrendamiento.
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» Permutas de activos. Se entiende por “permuta de activos” la adquisicién de activos
materiales o intangibles a cambio de la entrega de otros activos no monetarios o de una
combinacion de activos monetarios y no monetarios.

12. Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcién del principal
pendiente de pago y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta
exactamente los flujos futuros en efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del activo
financiero al importe neto en libros de dicho activo.

13. Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando los derechos de
los accionistas a recibir el pago han sido establecidos.

14. Las subvenciones oficiales relacionadas con el inmovilizado material se reconocen en el
balance de situacién consolidado como un ingreso diferido cuando el Grupo ha cumplido con
las condiciones requeridas para su otorgamiento y, en consecuencia, no existen dudas
razonables acerca de su cobro. Estas subvenciones se imputan a resultados, con abono al
epigrafe “Otros ingresos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, de forma
sistematica, durante la vida Util de los activos subvencionados.

15. Las subvenciones destinadas a cubrir o financiar gastos incurridos por el Grupo se reconocen
como ingresos una vez cumplidas las condiciones y durante los periodos en que se incurren
los gastos relacionados.

Los gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada cuando tiene lugar una
disminucién en los beneficios econémicos futuros relacionados con una reduccién de un activo o un
incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto
tiene lugar de forma simultanea al registro del incremento del pasivo o la reduccion del activo.

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econémicos
futuros o cuando no cumple los requisitos necesarios para su registro como activo.

Asimismo, se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y no se registra activo alguno, como
puede ser un pasivo por una garantia.

A continuacion se presentan los estados de flujos de efectivo consolidados de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE para los ejercicios anuales cerrados a 31 de diciembre de 2006, 2007 y
2008, respectivamente:
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Datos en Miles de Euros

Grupo Empr. San José y socied. dependientes
Estados financieros anuales

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 2.008 2.007 2.006
Resultado antes de impuestos -99.592 103.967 81.095
Dotacion a la amortizacién y variacién de provisiones 85.142 16.344 8.493
Ingresos financieros -17.612 -15.968 -8.395
Gastos financieros 98.153 70.783 11.465
Diferencias de cambio 3.404 -21 -1.900
Resultado por variacién en el valor de instrum.financ. 7.083 -5.924 -1.525
Resultado de entidades valoradas por método de partic. -482 -3.259 -7.625
Otras ganancias o pérdidas 13.858 -9.474 3.666
Recursos Generados por las Operaciones 89.954 156.448 85.274
Impuesto sobre beneficios pagado en el ejercicio 9.595 -17.550 -23.740
(Incremento) / Disminucion del capital corriente operativo -168.921 -788.663 -101.827
Otros cobros / (pagos) por operaciones de explotacién -4.393 17.972 27.062
1. Total Flujos Netos de Tesoreria por Operaciones -73.765 -631.793 -13.231
Inversiones -8.636 -516.001 -39.755
Dividendos cobrados 130 1.661 4.841
Desinversiones 33.801 10.542 2.429
Otros cobros / (pagos) por operaciones de inversion 34.843 0
2. Total Flujos Netos de Tesoreria por Inversiones 25.295 -468.955 -32.485
Dividendos pagados -5.466 -5.466 -5.029
Incremento / (disminucién) de endeudamiento financiero 282.479 1.195.872 73.761
Intereses netos cobrados / (pagados) -65.122 -54.815 -3.070
Otros cobros / (pagos) por operaciones de financiacion -125.837 0 1.900
3. Total Flujos Netos de Tesoreria por Financiacion 86.054 1.135.591 67.562
FLUJOS TOTALES DE TESORERIA DEL EJERCICIO 37.584 34.843 21.846
SALDO INICIAL DE TESORERIA 'Y EQUIVALENTES 106.207 71.365 49.519
SALDO FINAL DE TESORERIA Y EQUIVALENTES 143.791 106.208 71.365

Las necesidades de recursos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE para la financiacién de su
propia actividad y de los proyectos de inversion acometidos se han cubierto hasta la fecha
fundamentalmente con la tesoreria generada por el propio Grupo, con fondos propios aportados por
sus accionistas y con el incremento de la financiacion bancaria. Este altimo recurso ha sido utilizado
fundamentalmente para la inversién en activos inmobiliarios que ha supuesto para el Grupo la compra
en 2007 del Grupo Parquesol.

En relacién a la financiacién bancaria, el 22 de abril de 2009, el Grupo ha alcanzado un acuerdo con
sus entidades financieras para la refinanciacién de su deuda financiera, lo que garantiza estabilidad
financiera al Grupo para un escenario temporal a largo plazo, y todo ello de acuerdo al Plan de
Negocios marcado por la Sociedad (ver apartado 10.3.1. del presente documento Registro).

En 2008, los Recursos Generados por las Operaciones (antes de cambios en el capital circulante)
han ascendido a 89,9 millones de euros, lo que representa una reduccién del 57% con respecto a la
misma cifra del ejercicio 2007, que ascendi6é a 156,4 millones de euros, permaneciendo relativamente
estable con respecto a la alcanzada en 2006, que fue de 85,3 millones de euros.

El incremento de 2007 con respecto al 2006 se debe principalmente a la incorporacion en 2007 del
Grupo Parquesol al perimetro de consolidacién de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE. Los
Recursos Generados por las Operaciones (antes de cambios en el capital circulante) de Grupo
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Parquesol en 2008 y 2007 ascendieron a 29,3 y 85,1 millones de euros, lo que representa una
reduccién en 2008 con respecto al 2007 del 34%. Esta reduccidon se debe principalmente a la
reduccién significativa en la cifra de ventas que se ha producido en el ejercicio 2008 con respecto al
2007. Asi, el Importe Neto de la cifra de negocios del Grupo Parquesol ha pasado de 182,3 millones
de euros en 2007 a 101,9 millones de euros en 2008, lo que representa una reduccién del 56%.

Con respecto a la variacion del capital circulante operativo, en 2008 asciende a un total de 163,7
millones de euros de incremento, lo que provoca que el total Flujos Netos de Tesoreria derivado de
las operaciones sea realmente una necesidad de flujos por importe de 73,7 millones de euros. Este
incremento se debe principalmente al incremento de las existencias inmobiliarias del Grupo, debido
principalmente al efecto contable de la reasignacion de diferencias de consolidacion llevada a cabo
en enero de 2008, asi como a un incremento de los stocks de viviendas debido a la ralentizacion de
las ventas.

Durante el ejercicio 2008, la operacién de venta de acciones de PARQUESOL al Grupo Labaro se ha
considerado nula por falta de pago, por lo que a fecha 31 de diciembre de 2008 no existe dicha
cuenta a cobrar.

A continuacion se presentan los estados de cambios de patrimonio neto consolidado de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE para el ejercicio anual cerrado a 31 de diciembre de 2008:
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Datos en Miles de Euros

Reservas de Consolidacion Ajustes Total Patrimonio Total
ESTADO DE CAMBIOS EN En Socied. En Socied. Difer. de Patrimonio Neto atrib. a la Intereses Patrimonio

EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO del Grupo Asociadas conversion Valoracion Soc. Dominante Minoritarios Neto
Saldo al 31 de diciembre de 2005 87.278 680 1.254 0 161.560 61.204 222.764
Distribucion del resultado del ejercicio 2005

-A reservas 0 0 31.419 0 0 0 0 0 0
-A dividendos 0 0 0 0 0 0 -5.029 0 -5.029
Diferencias de conversion del ejercicio 0 0 0 0 -324 0 -324 0 -324
Variacion del perimetro 0 0 0 0 0 0 0 6.465 6.465
Otros 0 0 -4.343 4.865 0 0 522 0 522
Resultado del ejercicio 2006 0 0 0 0 0 0 40.976 15.669 56.645
Saldo al 31 de diciembre de 2006 2 3 114.354 5.545 930 0 197.705 83.338 281.043
Distribucion del resultado del ejercicio 2006

-A reservas 0 23.791 7.617 0 0 0 0 0
-A dividendos 0 0 0 0 0 -5.466 0 -5.466
Diferencias de conversion del ejercicio 0 0 0 -9.187 0 -9.187 0 -9.187
Variacion del perimetro 0 -15.756 0 0 0 -15.756 264.637 248.881
Otros 0 -4.407 -64 0 2.866 667 0 667
Resultado del ejercicio 2007 0 0 0 0 0 34.457 22.849 57.306
Saldo al 31 de diciembre de 2007 117.982 13.098 -8.257 2.866 202.420 370.824 573.244
Distribucion del resultado del ejercicio 2007

-A reservas 0 25.385 2.647 0 0 0 0 0
-A dividendos 0 0 0 0 0 -5.466 -3.383 -8.849
Diferencias de conversion del ejercicio 0 0 0 -1.013 0 -1.013 -946 -1.959
Variacion del perimetro 0 17.243 0 0 0 17.243 -56.336 -39.093
Ajustes al Patrimonio 0 0 0 0 -10.550 -10.550 -8.252 -18.802
Otros 0 8.461 -519 0 0 5.671 -5.351 320
Resultado del ejercicio 2008 0 0 0 0 0 -46.359 -23.270 -69.629
Saldo al 31 de diciembre de 2008 169.071 15.226 -9.270 -7.684 161.946 273.286 435.232
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20.2 Informacioén financiera pro-forma

No es aplicable.

20.3 Estados financieros

Véase el apartado 20.1 anterior.

20.4 Auditoria de la informacion financiera histérica anual

20.4.1 Declaraciéon de que se ha auditado la informacidn financiera histérica

Las cuentas anuales individuales y consolidadas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE vy
sociedades dependientes correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006,
2007 y 2008, respectivamente, han sido auditadas por Deloitte, S.L.

20.4.2 Indicacion de cualquier otra informacion en el documento de registro que
haya sido auditado por los auditores

No hay ninguna otra informacion en el documento registro que haya sido auditado por los
auditores, distinta a la ya sefalada con anterioridad.

20.4.3 Fuente de los datos financieros

A excepcion de los datos extraidos de las cuentas anuales objeto de los informes de auditoria que
se citan en el apartado 20.4.1 anterior, asi como aquellos otros en los que se cita expresamente la
fuente, el resto de datos e informacion contenida en la Informacion sobre la Sociedad del presente
Folleto ha sido extraida de la contabilidad interna y del sistema de informacion de gestién con el
que cuenta la Sociedad, que no han sido objeto de auditoria de cuentas de forma separada.

20.5 Edad de la informacion financiera histérica mas reciente

El dltimo periodo al que corresponde la informacién financiera auditada de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE corresponde al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008, por lo
que no excede de los quince meses a la fecha del Documento de Registro.

20.6 Informacién intermedia y demas informacion financiera

20.6.1 Si el emisor ha venido publicando informacion financiera trimestral o
semestral desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados, éstos deben
incluirse en el documento de registro. Si la informacion financiera trimestral o semestral ha
sido revisada o auditada, debe también incluirse el informe de auditoria o de revision. Si la
informacion financiera trimestral o semestral no ha sido auditada o no se ha revisado, debe
declararse este extremo

Los estados financieros consolidados de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE a fecha 31 de
marzo de 2009, no auditados, son los siguientes (cifras en miles de euros):
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ACTIVO 31/03/2009 31/03/2008 PASIVO 31/03/2009 31/03/
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Inmovilizado intangible 17.314 16.289 | Capital social 1.312
Inmovilizado material 110.001 181.308 | Prima de emision 7.838
Inversiones inmobiliarias 465.401 346.714 | Reservas 184.106 2
Inversiones en emp iadas y negocios conjuntos 66.243 73.861 | Diferencias de conversion (8.452),
Participaciones en sociedades asociadas 48.920 59.708 | Ajustes en patrimonio por valoracion (33.950)|
Créditos a sociedades vinculadas 17.323 14.153 | Otros ajustes por cambio de valor 43
Otros activos financieros no corrientes 8.312 11.152 | Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante (8.113)|
Instrumentos financieros derivados 38 - Patrimonio neto atribuido a accionitas de la soc.dominante 142.785 2
Activos por impuestos diferidos 57.400 25.124 | Intereses de accionistas minoritarios 268.697 3
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 724.709 654.447 TOTAL PATRIMONIO NETO 411.482 5
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo 15.993
Deuda financiera no corriente 840.764 9
Deudas con entidades de crédito 814.219 9
Acreedores por arrendamiento financiero 6.664
Otros pasivos financieros 19.881
Deudas con empresas del Grupo y asociadas -
Instrumentos financieros derivados 43.986
Pasivos por impuestos diferidos 107.531
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 1.008.274 1.0
PASIVO CORRIENTE
ACTIVO CORRIENTE Provisiones a corto plazo 40.365
Existencias 1.460.144 1.455.974 | Deudas financiera corriente 886.149 6
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 667.296 876.010 | Deudas con entidades de crédito 864.761 6
Clientes por ventas y prestacién de servicios 566.828 795.198 | Acreedores por arrendamiento financiero 953
Sociedades vinculadas, deudoras 295 -| Otros pasivos financieros 20.435
Deudores varios 22.576 31.597 | Instrumentos financieros derivados -
Administraciones Publicas 77.597 49.215 | Deudas con Sociedades vinculadas 14.281
Instrumentos financieros derivados - - | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 662.785 8
Inversiones financieras a corto plazo 10.675 24.414 | Acreedores comerciales 573.403 7
Ajustes por periodificacion 1.907 3.082 | Administraciones Publicas 60.239
Efectivo y otros activos liquidos equivalente 158.605 189.942 | Otros pasivos corrientes 29.144
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 2.298.627 2.549.422 TOTAL PASIVO CORRIENTE 1.603.581 1.5
TOTAL ACTIVO 3.023.336 3.203.870 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 3.023.336 3.2
1T 1T
Ejer.2009 Ejer.2008
OPERACIONES CONTINUADAS:
Importe neto de la cifra de negocios 248.886 289.149
Ventas 230.027 278.636
Prestacién de servicios 18.859 10.513
Otros ingresos de explotacion 5.924 2.446
Beneficios por enajenacion de inversiones inmobiliarias - 9.563
Variacion de existencias de productos terminados y en curso
de fabricacion 9.122 (4.832)
Aprovisionamientos (180.695) (208.711)
Consumo de materias primas y otros materiales consumibles (135.236) (65.121)
Trabajos realizados por otras empresas (45.462) (139.090)
Deterioro de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos 3 (4.500)
Gastos de personal (36.860) (46.209)
Sueldos, salarios y asimilados (29.107) (36.635)
Cargas sociales (7.752) (9.574)
Otros gastos de explotacion (34.902) (23.118)
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales (1.791) 421
Otros gastos de gestion corriente (33.111) (23.539)
Dotacion a la amortizacion (3.321) (3.926)
Exceso de provisiones 0
Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado (53) (241)
RESULTADO DE EXPLOTACION 8.102 14.121
Ingresos financieros 2.539 3.641
Gastos financieros (17.590) (20.437)
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (6.017) -
Diferencias de cambio (933) 1.683
RESULTADO DE FINANCIERO (22.001) (15.113)
Otras ganancias o pérdidas 1
Resultado de entidades valoradas por el método de participacion (53) (242)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (13.950) (1.234)
Impuestos sobre beneficios 1.251 62
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS (12.699) (1.172)
RESULTADO ATRIBUIDO A SOCIOS EXTERNOS (pérdidas) (4.586) (1.443)
RESULTADO DEL EJERCICIO (pérdidas) (8.113) 271
Beneficio por accion: (euros/accion)
-Basico (37,11) 1,24
-Diluido (37,11) 1,24



Durante el primer trimestre del ejercicio 2009, no ha acontecido ningun hecho significativo que
tenga efecto en los estados financieros consolidados del Grupo. Con respecto a la actividad del
Grupo en este primer trimestre, se constata la situacion negativa del sector inmobiliario en
Espana, con un numero de transacciones en el mercado muy reducido. El Grupo Parquesol, que
representa practicamente la totalidad de la Division Inmobiliaria del Grupo, en este primer
trimestre, ha visto reducirse sus ingresos de una forma significativa con respecto al mismo
periodo del ejercicio 2008. Ha pasado de tener unos ingresos totales de 48,4 millones de euros,
con un resultado bruto de explotacion de 19,6 millones de euros, en el primer trimestre del
ejercicio 2008, a ser de 13,2 y 7,2 millones de euros, respectivamente, en el primer trimestre del
ejercicio 2009.

= Los ingresos por alquileres ascienden a 5,9 millones de euros, un 7,2% superior a las
rentas del primer trimestre del ejercicio 2008.

= Las ventas del area de promocion residencial durante el primer trimestre de 2009, como
consecuencia de la distribucién temporal de las entregas, han sido inferiores a las del
mismo periodo del afio anterior en un 73,8%.

= En el primer trimestre del 2008 se produjeron operaciones de venta de inversiones
inmobiliarias que arrojé un beneficio para el Grupo por importe de 15,3 millones de euros.
En el primer trimestre del ejercicio 2009, no se han producido ventas de inversiones
inmobiliarias.

El Grupo no ha dispuesto de informes de valoracién inmobiliaria para la realizacion del cierre
contable correspondiente al 31 de marzo de 2009, tomando como vélido a estos efectos los
existentes al 31 de diciembre de 2008. El procedimiento habitual del Grupo es contratar estos
informes con una periodicidad semestral.

La actividad de construccién del Grupo, durante el primer trimestre del ejercicio 2009, se ha
mantenido relativamente estable, con una facturacién de 216 millones de euros, y un EBITDA de
aproximadamente el 5,3%.

20.6.2 Si la fecha del documento de registro es mas de nueve meses posterior al fin
del ultimo ejercicio auditado, deberia contener informacion financiera intermedia que
abarque por lo menos los primeros seis meses del ejercicio y que puede no estar auditada
(en cuyo caso debe declararse este extremo).

No aplica
20.7 Politica de dividendos

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha asumido diversas obligaciones bajo el contrato de
financiacién firmado con un sindicato de entidades financieras el 21 de abril de 2009. En virtud de
dichos compromisos GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE debe destinar sus flujos monetarios: (a)
al pago de principal e intereses de la deuda financiera, (b) al desarrollo normal de su actividad o la
reinversion en el negocio vy, (c) en su caso, si obtuviese ingresos extraordinarios por la venta de
activos, a la amortizacién anticipada de la deuda financiera o a la reinversién en determinadas
ramas de actividad de su negocio.

Atendidas dichas obligaciones, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, podra repartir dividendos,
previa autorizacion de las entidades financieras acreditantes bajo el Contrato de Financiacion.

Como consecuencia de lo anterior, la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de
la Sociedad de fecha 30 de junio de 2009 acordd la aplicacién del beneficio del ejercicio 2008 a la
cuenta de “Reservas Voluntarias”. Para el ejercicio 2009, es previsible que este criterio de
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aplicacién del resultado se mantenga. La fecha a partir de la cual las nuevas acciones emitidas
como consecuencia de la Fusion, otorgaran el derecho a participar en las ganancias de la
Sociedad (en su condicién de sociedad absorbente) sera el 1 de enero de 2008. A fecha actual no
existen dividendos acordados ni pendientes de distribuir.

20.7.1 Importe de los dividendos por accion en cada ejercicio para el periodo
cubierto por la informacion financiera histérica, ajustada si ha cambiado el numero de
acciones del emisor, para que asi sea comparable

En la siguiente tabla se incluye, para los tres ultimos ejercicios cerrados de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, las magnitudes necesarias para determinar el resultado individual por
accién de dichos periodos y el dividendo por accién definitivamente distribuido:

Grupo Empr. San José y socied. dependientes

2.008 2.007 2.006
Beneficio individual (en euros) 5.071.004 6.425.483 9.568.260
Dividendo total distribuido (1) (en euros) - 5.466.000 5.466.000
Dividendo por accién (euros/accion) - 25,00 25,00
Numero de acciones medio 218.640 218.640 218.640
Resultados por accién (euros/accion) 23,19 29,39 43,76
Pay-Out - 85,1% 57,1%

(1) Aprobado por Junta de Accionistas y distribuido en el mes de Junio/Julio del ejercicio siguiente.
Los datos por accién estan calculados sobre la base del nimero de acciones con anterioridad al split 200x1.

Como consecuencia de las operaciones que se describen en el apartado 21.1 siguiente, a la
fecha de registro del presente Folleto, el capital social de la Sociedad esta representado por
sesenta y cinco millones veintiséis mil ochenta y tres (65.026.083) acciones, de tres céntimos de
Euro (0,03 €) de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie, totalmente suscritas y
desembolsadas.

20.8 Procedimientos judiciales y de arbitraje

Ni la Sociedad ni su Grupo estan incursos ni han estado incursos en los Ultimos doce meses en
ningun procedimiento gubernamental, legal o de arbitraje (incluidos los procedimientos que estén
pendientes o aquellos que la Sociedad tenga conocimiento que le afectan), que puedan tener o
hayan tenido en el pasado reciente, efectos significativos en la Sociedad y/o la posicion o
rentabilidad financiera del Grupo. Asimismo, hasta la fecha no se han producido impugnaciones
de acuerdos sociales adoptados por 6rganos de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE.

El Grupo estd inmerso en procesos judiciales propios de la actividad normal del Grupo, sin que
exista ninguno extraordinario a destacar, ya sea por concepto o importe, y estado debidamente
provisionados por el Grupo en sus estados financieros.
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20.9 Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor

No ha habido cambios en la posicion financiera o comercial del emisor del Grupo desde la Ultima
informacién financiera auditada, a excepcién del cierre de la refinanciacion de la deuda
comentado en el apartado 10.3 del Documento de Registro.
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21 INFORMACION ADICIONAL

21.1 Capital social
21.1.1 Importe del capital emitido

A la fecha de registro del presente Folleto, el importe nominal del capital social de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE emitido asciende a un millén novecientos cincuenta mil setecientos
ochenta y dos euros con cuarenta y nueve céntimos (1.950.782,49 €), representado por sesenta y
cinco millones veintiséis mil ochenta y tres (65.026.083) acciones, de tres céntimos de euro (0,03
€) de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie, totalmente suscritas y
desembolsadas

Las operaciones sobre el capital social realizadas por la Sociedad desde el 31 diciembre de 2007
son las siguientes:

o Reduccién del valor nominal de la acciones, mediante su desdoblamiento (“split’) en la
proporcién de 200 acciones nuevas por cada accién existente, pasando el nominal de las
acciones de seis euro (6 €) de valor nominal a ser de tres céntimos de euro (0,03 €), que fue
acordada por la Junta General de la Sociedad celebrada el 27 de junio de 2008.

. Modificacion de la forma de representacion de las acciones de la Sociedad, de titulos
nominativos a anotaciones en cuenta, con arreglo a lo dispuesto en la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, y en el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion
de valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacién de operaciones
bursatiles, que fue acordada por la Junta General de la Sociedad celebrada el 27 de junio de
2008.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Udra, S.A. celebrada el 27 de junio de 2008 fijé la
cifra del aumento del capital social de la Sociedad como consecuencia de la Fusién en la cantidad
de SETECIENTOS SETENTA Y NUEVE MIL SETECIENTOS CINCUENTA Y SEIS EUROS CON
SETENTA Y NUEVE CENTIMOS DE EURO (779.756,79 €), mediante la emisién de veinticinco
millones novecientas noventa y nueve mil ochocientas noventa y tres (25.991.893) acciones, de
tres céntimos de euro (0,03 €) de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emision de
6,93676 euros por accién, lo que representa una prima total de 180.299.523,69 euros, para
proceder al correspondiente canje de las acciones y participaciones y a la entrega de las nuevas
acciones de la Sociedad emitidas a los antiguos accionistas 0 socios de las sociedades
absorbidas con motivo de la Fusion.

Dicha cifra de aumento de capital social se fij6 sobre la base de que, conforme a lo previsto en el
Proyecto de Fusion, las acciones de PARQUESOL en autocartera y las acciones de PARQUESOL
pertenecientes a GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A. , en tanto que inversiones puramente
financieras, serian transmitidas antes de la fecha en que se produjera el canje de la Fusién.
Dichas acciones se vendieron a D. Diego Eduardo Le6n en virtud de contrato de compraventa de
fecha 15 de junio de 2009.

No obstante, como consecuencia de la resolucién de dicha operacién de compraventa (ver
apartado 18.1 anterior), las citadas acciones de PARQUESOL han sido amortizadas en la fecha
del canje derivado de la Fusién en aplicacién de lo dispuesto en el articulo 249 de la Ley de
Sociedades Andnimas, en la medida en que, en tal fecha, dichas acciones eran titularidad de
sociedades participantes en la Fusién.

A su vez, como consecuencia de dicha amortizaciéon de acciones de PARQUESOL, en fecha 6 de
julio de 2009 el Consejo de Administracion de la Sociedad, en uso de las facultades conferidas a
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su favor por la Junta General celebrada el 27 de junio de 2008, fij6 el nimero exacto de acciones
a emitir por la Sociedad y, en consecuencia determind el importe exacto del aumento de capital de
la Sociedad como consecuencia de la Fusion (esto es, SEISCIENTOS TREINTA'Y OCHO MIL
NOVECIENTOS CUARENTA Y DOS EUROS Y CUARENTA Y NUEVE CENTIMOS (638.942,49
€), mediante la emisién de veintin millones doscientas noventa y ocho mil ochenta y tres
(21.298.083) acciones, de tres céntimos de euro (0.03€) de valor nominal cada una de ellas, con
una prima de emisiéon de 6,93676 euros por accion, lo que representa una prima total de
180.299.523,69 euros), asi como la redaccion final del articulo 5 de los Estatutos Sociales
referente al capital social, formalizando tales determinaciones y redaccion estatutaria en virtud de
escritura publica de subsanacién de la escritura de fusion otorgada con fecha 10 de julio de 2009
ante el Notario de Pontevedra, D. Manuel Martinez Rebollido, con el nimero 888 de su protocolo,
todo ello con fecha de efectos 17 de julio de 2009, fecha de inscripcién de ambas escrituras en el
Registro Mercantil.

No procedio el canje de participaciones de UDRAMED, S.L.U. ni el aumento de capital de la
Sociedad como consecuencia de la absorcion de dicha entidad, en tanto que se hallaba
integramente participada por una de las sociedades absorbidas (la antigua Grupo Empresarial
San José, S.A.). De la misma forma, no procedié el canje de las acciones o participaciones de las
sociedades participantes en la Fusion que eran titularidad de cualquiera de ellas o que las mismas
tuviesen en autocartera en el momento del canje, de conformidad con lo dispuesto en el articulo
249 de la Ley de Sociedades Andnimas y en la normativa sobre acciones propias. El tipo de canje
de las acciones fue determinado de conformidad con lo establecido a continuacion:

(i)  Ciento cuarenta y tres (143) acciones de la Sociedad (antigua Udra, S.A.), de tres céntimos
de euro (0,03 €) de valor nominal cada una, por cada ochenta y cinco (85) acciones de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A., de seis euros (6 €) de valor nominal cada una.

(i)  Cuarenta y cinco (45) acciones de la Sociedad, de tres céntimos de euro (0,03 €) de valor
nominal cada una, por cada dos (2) acciones de SAN JOSE INFRAESTRUCTURAS Y
SERVICIOS, S.A,, de tres euros con cuarenta céntimos de euro (3,40 €) de valor nominal cada
una.

(i)  Siete (7) acciones de la Sociedad, de tres céntimos de euro (0,03 €) de valor nominal cada
una, por cada doce (12) acciones de PARQUESOL INMOBILIARIAY PROYECTOS, S.A., de un
euro (1 €) de valor nominal cada una.

(iv) Treinta y tres (33) acciones de la Sociedad, de tres céntimos de euro (0,03 €) de valor
nominal cada una, por cada dos (2) participaciones de LHOTSE DESARROLLOS
INMOBILIARIOS, S.L., de mil euros (1.000 €) de valor nominal cada una.

De conformidad con lo previsto en el apartado 5 de la Nota sobre las Acciones, esta previsto que
el dia 23 de julio de 2009, tras la realizacion por parte de lberclear de las operaciones de
liquidacién habituales en este tipo de operaciones, se hayan liquidado los picos de acciones de
Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, S.A. existentes.

La fijacion de las ecuaciones de canje anteriores se efectud teniendo en cuenta el valor real de las
sociedades participantes en la Fusion a 31 de diciembre de 2007, para cuya determinacion se
utilizaron métodos de valoracion generalmente aceptados. De este modo y, en el caso de los
negocios inmobiliarios, tanto de UDRA, S.A., GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A. y
PARQUESOL INMOBILIARIA'YY PROYECTOS, S.A., como del resto de sociedades integrantes de
la operacién de Fusion, se empled el método de valoracién del valor neto de los activos “Net Net
Asset Value (NNAV)”, asi como el método de multiplos de transacciones comparables como
referencia de contraste. Para el resto de los negocios se empleé la metodologia de la suma de las
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partes (valoracion individual de cada una de las sociedades participadas) aplicando
fundamentalmente el método de descuento de flujos de caja y valor neto contable para ciertos
activos de menor relevancia y el método de multiplos de transacciones comparables como
referencia de contraste.

De conformidad con lo anterior, los valores reales de las sociedades participantes en la Fusién
(salvo Udramed, S.L.U., por las razones anteriormente expuestas) fueron los que se indican a
continuacion:

(i) Valor real de la Sociedad: 45,325714329 € por accion.
(ii) Valor real de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.: 76,25384874 € por accién.

(iii) Valor real de SAN JOSE INFRAESTRUCTURAS Y SERVICIOS, S.A.: 1.019,828571 € por
accion.

(iv) Valor real de PARQUESOL INMOBILIARIA'Y PROYECTOS, S.A.: el NNAV utilizado a
estos efectos ha sido de 26,44 € por accién.

(v)  Valor real de LHOTSE DESARROLLOS INMOBILIARIOS, S.L.: 747,8742857 € por accion.

La Sociedad y PARQUESOL INMOBILIARIAY PROYECTOS, S.A. recabaron la opinién (“fairness
opinion”) de Credit Suisse Securities (Europe) Limited y Rothschild Espafa, S.A,
respectivamente, las cuales expresaron su opinion favorable respecto de la ecuacion de canje.

(i) Numero de acciones autorizadas

A fecha de registro del presente Folleto, el capital social esta representado por sesenta y cinco
millones veintiséis mil ochenta y tres (65.026.083) acciones, de las cuales veintin millones
doscientas noventa y ocho mil ochenta y tres (21.298.083) acciones fueron emitidas para
proceder al canje de la Fusion.

Sin perjuicio de lo anterior, existen delegaciones a favor del Consejo de Administraciéon para
ampliar el capital social, en los términos que se describen en el apartado 21.1.5 siguiente del
documento de registro.

(i)  Numero de acciones emitidas e integramente desembolsadas y las emitidas pero no
desembolsadas integramente

Todas las acciones se encuentran integramente desembolsadas.

No existen dividendos pasivos, por encontrarse el capital social d¢ GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE totalmente suscrito y desembolsado.

(iii)  Valor nominal por accién, o que las acciones no tienen ningin valor nominal

Las acciones en que se divide el capital social d¢ GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE tienen un
valor nominal de tres céntimos de euro (0,03€) cada una.

(iv)  Una conciliacién del numero de acciones en circulacion al principio y al final del afio. Si se
paga mas del 10% del capital con activos distintos del efectivo dentro del periodo cubierto por la
informacion financiera histérica debe declararse este hecho.

A 31 de diciembre de 2008, el nimero de acciones de la Sociedad en circulacién era de cuarenta
y tres millones setecientas veintiocho mil (43.728.000) acciones, de tres céntimos de euro (0,03 €)
de valor nominal cada una de ellas', al estar pendiente de inscripcion la ampliacion de capital
derivada del canje de acciones de la fusion, acordada por la Junta General el dia 27 de junio de
2008 y ajustada posteriormente por el Consejo de Administracién con fecha 6 de julio de 2009.

' La reduccién del valor nominal de las acciones, mediante su desdoblamiento (“split’) en la proporcién de 200 acciones
nuevas por cada accioén existente, pasando el nominal a ser de tres céntimos de euro (0,03€) por accién, fue acordada
por la Junta General de la Sociedad el 27 de junio de 2008 y se inscribi6 el 8 de junio de 2009.
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A fecha de registro del presente Folleto el nimero de acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE en circulacién es de sesenta y cinco millones veintiséis mil ochenta y tres (65.026.083)
acciones, de tres céntimos de euro (0,03 €) de valor nominal cada una de ellas, tras las
operaciones sobre el capital social descritas con anterioridad en el presente apartado.

21.1.2 Si hay acciones que no representen capital se declarara el numero y las
principales caracteristicas de esas acciones

Todas las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE son representativas del capital social.

21.1.3 Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en poder
o en hombre del propio emisor o de sus filiales

La Sociedad no posee acciones en autocartera, ni directamente, ni a través de sociedades filiales.
Durante el periodo cubierto por la informacién financiera histérica la Sociedad no ha realizado
operaciones sobre acciones propias.

No obstante lo anterior, la Junta General de accionistas celebrada el 27 de junio de 2008 acordd
autorizar al Consejo de Administracion para la adquisicion derivativa de acciones propias
directamente o a través de sociedades del grupo y para la enajenacién de las mismas, asi como
la aceptacion en prenda de acciones propias, en cualquier momento durante la vigencia del
acuerdo, en los siguientes términos:

(a) la adquisicién derivativa podra realizarse a titulo de compraventa, permuta o cualquier otra
modalidad de negocio juridico permitido por la Ley en cada momento, directamente o a
través de sociedades dominadas, hasta un nimero méaximo de acciones que, sumado al
de las que ya posea la Sociedad y cualesquiera de sus sociedades filiales, no exceda de
la cifra maxima permitida en cada momento por la Ley (actualmente, del 10% del capital) y
por un precio o valor de contraprestacion que no podré ser inferior al valor nominal de las
acciones ni superar en mas de un 20% su cotizacién en Bolsa en el momento de la
adquisicion; y

(b) el plazo de vigencia de la autorizacion es de 5 afos a contar desde la fecha de la
mencionada Junta General Ordinaria y Extraordinaria.

21.1.4 Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con warrants,
indicando las condiciones y los procedimientos que rigen su conversion, canje o
susctripcion

A la fecha de registro del presente folleto, la Sociedad no ha emitido ni existen valores canjeables
ni convertibles en acciones.

No obstante lo anterior, la Junta General celebrada el 30 de junio de 2009 acord6 delegar en el
Consejo de Administracion de la Sociedad la facultad de emitir obligaciones, bonos, pagarés y
demas valores de renta fija de cualquier naturaleza, tanto simples como canjeables por acciones
de la Sociedad o de cualquier otra sociedad, pertenezca o no a su Grupo, asi como
participaciones preferentes, warrants (opciones para suscribir acciones nuevas de la Sociedad o
para adquirir acciones viejas de la Sociedad o de cualquier otra sociedad, pertenezca o no a su
Grupo) y, en general, cualesquiera modalidades legalmente admisibles de emisiones de titulos de
renta fija. El acuerdo incluyé asimismo, entre otros aspectos:

(a) La delegacién en el Consejo de Administracién de la facultad de aumentar el capital en la
cuantia necesaria para atender las solicitudes de conversién de deuda convertible o del
ejercicio del warrant sobre acciones de nueva emisién al amparo de lo previsto en el
Articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas, asi como la posibilidad de excluir el
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derecho de suscripcion preferente de conformidad con lo establecido en el articulo 159.2
de la Ley de Sociedades Anénimas y

(b) La autorizacion para que la Sociedad pueda garantizar obligaciones de todo orden que se
puedan derivar para sus sociedades filiales de las emisiones de valores de renta fija,
“warrants” y participaciones preferentes, efectuadas por ellas.

21.1.5 Informacion y condiciones de cualquier derecho de adquisicion y/u
obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre un compromiso de
aumentar capital

La Junta General de la Sociedad celebrada el 30 de junio de 2009 aprobé delegar al Consejo de
Administracion de la Sociedad la facultad de aumentar el capital social de conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas, en los términos que se
resumen a continuacion:

(a) La ampliacion puede llevarse a cabo, en una o varias veces, y en cualquier momento,
hasta un importe equivalente a la mitad del capital social existente en dicha fecha,
mediante la emisién de nuevas acciones ordinarias, privilegiadas o de cualquier otro tipo
de los permitidos por la Ley, incluyendo acciones rescatables, con o sin prima de emision,
con o sin voto;

(b) Se establece un plazo maximo de cinco afios contado desde la fecha de la Junta General;
y

(c) Se otorga asimismo al Consejo de Administracion la facultad de excluir, total o
parcialmente, el derecho de suscripcion preferente en relacion con las emisiones de
acciones objeto al amparo de lo que dispone el Articulo 159.2 y concordantes de la Ley de
Sociedades Anénimas.

21.1.6 Informacion sobre cualquier capital de cualquier miembro del Grupo que
esté bajo opcion o que se haya acordado condicional o incondicionalmente someter a
opcion y detalles de esas opciones, incluidas las personas a las que se dirigen esas
opciones

A la fecha de registro del presente Folleto no existe ninglin acuerdo de opcién sobre el capital de
la Sociedad o de cualquier sociedad de su Grupo.

21.1.7 Evolucion del capital social, resaltando la informacién sobre cualquier
cambio durante el periodo cubierto por la informacion financiera histérica

Afecha 1 de enero de 20086, el importe nominal del capital social de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE emitido ascendia a 1.311.840 euros, representado mediante 218.640 acciones ordinarias,
nominativas, con un valor nominal de 6 euros cada una, todas ellas de la misma clase y serie, y
se encontraban integramente suscritas y desembolsadas.

El siguiente cuadro detalla las variaciones que ha sufrido el capital social durante el periodo
cubierto por la informacién financiera histérica:
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Nominal

L . Prima de emision  Acciones Numero de . Capital
Concepto de variacion Nominal 3 - . unitario
) aparejada al emitidas en acciones resultante
en el capital (Euros) resultante
aumento (Euros) el aumento resultante (Euros)
(Euros)
Capital a 1 de enero de
2006 - - - 218.640 6 1.311.840
Desdoblamiento de las
acciones de 27 de junio - - - 43.728.000 0,03 1.311.840
de 2008
Aumento de capital
social el 17 de julio de 638.942,49 180.299.523,69 21.298.083 65.026.083 0,03 1.950.872,49

2009 @

@ Corresponde a la reduccion del valor nominal de las acciones referido en el apartado 21.1.1
anterior.

@ Corresponde a la ampliacion de capital en relacién con la Fusion, segtin se describe en el
apartado 21.1.1 anterior. Con respecto al tiempo transcurrido desde la adopcion del acuerdo de
Fusion hasta la fecha de su ejecucion ver apartado 5 de la Nota sobre las Acciones.

21.2 Estatutos y escritura de constitucion

21.2.1 Descripcion del objeto social y fines del emisor y donde pueden encontrarse
en los estatutos y escritura de constitucion

En prevision de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de
Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia, a través del Sistema de Interconexién Bursétil
Espanol (Mercado Continuo) y con el fin de adaptar los Estatutos Sociales de la Sociedad a las
actividades integrantes de las Sociedades Absorbidas con motivo de la Fusidn y a las exigencias
legales y practicas de buen gobierno corporativo de las sociedades cotizadas, la Junta General de
accionistas de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE celebrada el 30 de junio de 2009, aprobé un
nuevo texto de Estatutos Sociales con el fin de lograr una adaptaciéon ain mayor de los Estatutos
Sociales a las recomendaciones del Codigo Unificado de Buen Gobierno, y a las mejores
practicas de gobierno corporativo, asi como otras mejoras técnicas, estando su entrada en vigor
condicionada a la admision a negociacién en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid
y Valencia .

A continuacién se transcribe integramente el articulo 2 de los Estatutos Sociales relativo al objeto
social:

“La Sociedad tendra por objeto:

(a) la adquisicién, tenencia, administracion y disposicion de acciones, participaciones sociales
e intereses en sociedades mercantiles en general y, en particular, a titulo enunciativo, en aquellas
que llevan a cabo actividades relacionadas con el desarrollo, construccién y/o promocion de toda
clase de edificaciones inmobiliarias y desarrollos urbanisticos, con la titularidad y explotacion de
concesiones administrativas de obras y servicios, y con la gestion, operacion y mantenimiento de
instalaciones industriales.

En todo caso, el objeto social comprendera:

(i) La direccion y control de las actividades empresariales y resultados de las sociedades
filiales, participadas o en las que mantenga un interés patrimonial.

(i)  La administracion y gestion de la participacion o interés de la Sociedad en el capital de las
sociedades filiales y participadas, mediante la correspondiente organizacion de medios materiales
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y humanos, y la prestacion a éstas de todo tipo de servicios para su mejor promocion y desarrollo,
tales como servicios de direccion, gestion administrativa, control y asesoramiento diverso.

(i) La concesion de préstamos, avales, garantias y, en general, la realizacion de las
operaciones que considere convenientes el Consejo de Administracion para la prestacion de
apoyos financieros a sus sociedades filiales, participadas o en las que mantenga un interés
patrimonial.

(b) La promocion de toda clase de edificios, rusticos y urbanos, industriales, viviendas y locales
comerciales; comprendiendo la adquisicion de terrenos, su urbanizacion y parcelacion por
cualquier tipo de actuacion urbanistica, transmision de solares, edificios, viviendas, locales y
bienes inmuebles en general y su explotacion en cualquier régimen y su explotacion en cualquier
régimen. Las actividades descritas se entenderan asimismo referidas respecto de viviendas y
edificios sometidos al Régimen de Proteccion Oficial.

(¢) La construccion de toda clase de obras publicas y civiles, comprendiendo las hidraulicas,
urbanizaciones, y saneamientos; la prestacion de servicios para la construccion, en general, de
maquinaria, transporte, asistencia técnica, elaboracion de proyectos y otros.

(d) La explotacion agropecuaria y forestal, incluyendo la transformacion y comercializacion de
sus productos.

(e) La explotacion de establecimientos relacionados con el sector de la alimentacion; bebidas y
productos del hogar; la fabricacion y venta de articulos para esta clase de establecimientos.

) La explotacion de hoteles, residencias, cafeterias, restaurantes, centros comerciales y
establecimientos que realicen actividades similares a las descritas.

(g) Las actividades relacionadas con el cine, teatro, manifestaciones artisticas de cualquier
naturaleza, deporte profesional y no profesional, viajes, turismo y agencias de viaje y, en general,
todas aquellas actividades relacionadas con el ocio y el deporte.

(h) La edicion, produccion, reproduccion, transformacion, divulgacion publica 'y
comercializacion de libros, periddicos, revistas y de cualquier medio de imagenes y sonidos,
cualquiera que sea el medio o soporte en el que figuren, tangible o intangible, actualmente
conocido o que se invente en el futuro.

(i) El almacenamiento, distribucion, compraventa, importacion y exportacion de productos
manufacturados en diversas localidades de Esparia y en el extranjero;, consecuentemente, el
montaje de tiendas, locales y oficinas, a través de las cuales podra ejercitarse dicha industria y
comercio; la compra y venta, al detalle y al por mayor, de toda clase de mercancias y géneros de
consumo, incluyendo géneros y prendas de vestir, prendas deportivas, utensilios de deporte,
objetos de adorno y confort, bazares, floristeria, electrodomésticos de toda clase, fotografia,
merceria, cosmética y drogueria, curtidos, construccion, decoracion, asi como cualquier otro
relacionado con dicho fin principal.

() La realizacion de estudios, proyectos, ejecucion y mantenimiento de todo tipo de
instalaciones, ya sean auténomas o en edificaciones y en obras civiles, cualquiera que sea su
uso, publicas o privadas, civiles o militares, asi como el disefio, el desarrollo, la compraventa, el
suministro, la importacion y exportacion de toda clase de componentes, productos, sistemas y
equipos relacionados con dichas actividades.

(k) La gestion integral de edificios e instalaciones, cualquiera que sea su uso, prestando
servicios de seguridad, limpieza, higienizacion, jardineria, mantenimiento, reparacion de equipos,
instalaciones, realizacion de obras de reforma y rehabilitacion.
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U] La construccioén, gestion y explotacion de instalaciones y servicios medioambientales:
tratamiento de residuos industriales, hospitalarios, urbanos, especiales o de cualquier otra
naturaleza. Tratamiento de aguas en general, y residuales. Calidad de aire interior, limpieza de
conductos e ingenieria medioambiental.

(m) Construccion, gestion y explotacion de instalaciones de cualquier tipo de energia eléctrica,
calorifica, frigorifica, absorcion, cogeneracion o de cualquier otra naturaleza, tales como edlica,
solar, biomasa y, en general, energias renovables o alternativas.

(n) La realizacion de estudios y proyectos técnicos para las anteriores actividades; direccion,
gestion y prestacion de servicios de cualquier naturaleza a otras entidades que desarrollen alguna
0 algunas de las actividades concretas descritas en los apartados precedentes.

(o) Cualesquiera otras actividades que sean accesorias, complementarias o relacionadas con
las anteriores.

Si las disposiciones legales exigen algun titulo profesional para el ejercicio de alguna actividad
comprendida en el objeto social, se realizara por medio de persona que ostente la requerida
titulacion. Y en los casos en que sea necesaria autorizacion administrativa para el inicio de la
actividad social, sera preciso el cumplimiento de dicho requisito.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser realizadas por la Sociedad de forma
directa, asi como indirectamente mediante la titularidad de acciones o participaciones en
sociedades u otras entidades juridicas con objeto idéntico o analogo, tanto en Esparfia como en el
extranjero.”

Los Estatutos Sociales, el Reglamento de la Junta General de accionistas, el Reglamento del
Consejo de Administracion y el Reglamento Interno de Conducta en los mercados de valores de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE estan a disposicién del publico y pueden ser consultados en
el domicilio social, sito en Pontevedra, calle Rosalia de Castro, 44, Bajo, asi como a través de la
pagina web de la Sociedad (www.grupo-sanjose.com).

Asimismo, los Estatutos Sociales, el Reglamento de la Junta General de accionistas y el
Reglamento del Consejo de Administracion, una vez hayan entrado en vigor y se haya procedido
a la inscripcion de los mismos, podran ser consultados en el Registro Mercantil de Pontevedra.

La escritura de constitucion de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE esta a disposicion del publico
y puede ser consultada en el domicilio social de la Sociedad antes indicado, asi como en el
Registro Mercantil de Pontevedra.

Respecto de la difusion a los mercados de los hechos econdémicos y de todos aquellos de
caracter significativo que se produzcan en relaciéon con la Sociedad, asi como el fomento del
ejercicio de sus derechos societarios por los accionistas a través de la pagina web de la
Sociedad, ésta ha realizado los tramites necesarios para que en la fecha en que las acciones
sean admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores, dicha pagina web incluya la informacion
legalmente necesaria, de conformidad con lo estipulado en la Ley 26/2003, de 17 de julio, de
transparencia, y demas normativa que la desarrolla.

21.2.2 Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor relativa a los miembros de los 6érganos de administracion,
de gestion y de supervision

En los Estatutos Sociales de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE destacan los siguientes
aspectos en relacion con los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad:
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. El Consejo de Administracion de la Sociedad estara compuesto por un minimo de cinco (5)
y un maximo de quince (15) miembros.

. Los Consejeros desempefardn su cargo por plazo de seis (6) afios y podran ser reelegidos
una o mas veces por periodos de igual duracién.

. El Consejo de Administracion nombrara de su seno un Presidente y, en su caso, uno o
varios Vicepresidentes que sustituirdn al Presidente, por razén de prioridad de nimero, en caso
de imposibilidad o ausencia. Asimismo nombrara al Secretario y podra nombrar uno o varios
Vicesecretarios, los cuales podran no ser Consejeros.

. El Consejo de Administracién quedara validamente constituido cuando concurran a la
reunion, presentes o representados, la mitad mas uno de sus miembros, y los acuerdos se
tomaran por mayoria absoluta de los Consejeros concurrentes a la sesion, salvo que los estatutos
o la Ley exijan otra mayoria.

. El Consejo de Administracion se reunira en los dias que el mismo acuerde, y siempre que lo
disponga su Presidente dentro de los siete (7) dias siguientes a la convocatoria, salvo en el caso
de circunstancias extraordinarias apreciadas por el Presidente, en cuyo caso se celebrara en el
plazo que se indique en la convocatoria. El Consejo de Administracion se reunirda asimismo
cuando lo soliciten, al menos, tres (3) de sus componentes, debiendo convocarse para su
celebracion en el plazo de quince (15) dias desde su solicitud. Adicionalmente, sin necesidad de
convocatoria, el Consejo de Administracion quedard validamente constituido si estando presentes
todos sus miembros acuerdan por unanimidad constituirse en Consejo.

El Consejo de Administracion podra designar de su seno una Comisiéon Ejecutiva y uno o varios
Consejeros Delegados, determinando las personas que deben ejercer dichos cargos y su forma
de actuar, pudiendo delegar en ellos, total o parcialmente, con caracter temporal o permanente,
todas las facultades que no sean indelegables conforme a la Ley o a los Estatutos Sociales.

La Comisién Ejecutiva estaria compuesta por un minimo de tres (3) y un maximo de cinco (5)
Consejeros, designados por el Consejo de Administracién de entre sus componentes. Presidiré la
Comision Ejecutiva el Presidente del Consejo de Administracién. En ausencia del Presidente, sus
funciones seran ejercidas por el Vicepresidente, y de haber varios, al que corresponda por
prioridad de namero, y en defecto de todos ellos, el Consejero que la Comision designe de entre
sus miembros para desempenar dicha funcion.

Actuara como Secretario y Vicesecretario de la Comision Ejecutiva quienes lo fueran del Consejo
de Administracion, y de haber varios, al que corresponda por prioridad de nimero, y en defecto de
todos ellos, el Consejero que la Comisién designe de entre sus miembros para desempenar dicha
funcion.

. Podra asimismo el Consejo de Administracién crear aquellos Comités o Comisiones que
considere convenientes para el mejor desarrollo de sus funciones, con las atribuciones que el
propio Consejo de Administracién determine, designando los Consejeros que deban formar parte
de los mismos.

En este sentido, se prevé que el Consejo de Administracién podra crear un Comité de Auditoria y
una Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno.

El Comité de Auditoria estara compuesto por un minimo de tres (3) y un maximo de (5) miembros.
La mayoria de sus componentes seran Consejeros no ejecutivos del Consejo de Administracion.
El Consejo de Administracion nombrard de entre los miembros del Comité de Auditoria al
Presidente del mismo, que debera ser en todo caso un Consejero independiente. El plazo de
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ejercicio del cargo de Presidente sera de cuatro (4) afos, pudiendo ser reelegido, en su caso, una
vez transcurrido un (1) afio desde la fecha de su cese. Desempenara la Secretaria del Comité el
Secretario del Consejo de Administracién, siendo su Vicesecretario quien en su caso, lo fuera del
Consejo de Administracién.

La Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, en su caso, estara formada por
un minimo de tres (3) y un maximo de (5) miembros y se reunird cada vez que la convoque su
Presidente, cuando lo soliciten la mayoria de sus miembros o cuando sea requerida su
convocatoria por acuerdo del Consejo de Administracién de la Sociedad. En cualquier caso,
debera reunirse siempre que el Consejo o el Presidente del Consejo soliciten la emision de un
informe o la adopcién de propuestas y cuando resulte conveniente pare el buen desarrollo de sus
funciones. Sin perjuicio de lo anterior, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno se reunira dos (2) veces al afio y coincidiendo con aquellas fechas que permitan el
estudio y andlisis de todas las condiciones e informaciones necesarias para la determinacién de
las retribuciones anuales o nombramientos de los miembros del Consejo o de los altos directivos
de la Sociedad y sus filiales. El Consejo de Administracién nombrara de entre los miembros de la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno al Presidente de la misma, que
debera ser en todo caso un Consejero independiente.

Los asistentes a las reuniones del Consejo podran percibir dietas de asistencia. Asimismo,
percibiran una retribucion de la Sociedad, que podra ser diferente en funcién de su caracter,
ejecutivo 0 no, y de sus servicios a la Sociedad en general o en los 6rganos delegados del
Consejo. La Junta General de accionistas fijara anualmente la cantidad de las retribuciones de los
Consejeros. Correspondera al Consejo fijar las retribuciones individualizadas de los diferentes
Consejeros.

Por su parte, el Consejo de Administracién de la Sociedad celebrado el 20 de mayo de 2008, en
prevision de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores,
aprobé el Reglamento del Consejo de Administracion. A su vez, dicho Reglamento fue modificado
en virtud de acuerdos adoptados por el propio Consejo en su sesidén de fecha 26 de mayo de
2009 con el fin de lograr una adaptacion aun mayor a las recomendaciones del Cédigo Unificado
de Buen Gobierno, otras mejores técnicas y a las mejores practicas de gobierno corporativo.

El Reglamento del Consejo de Administracién contiene las normas de funcionamiento y de
régimen interior del Consejo de Administracion y de las Comisiones creadas por el Consejo, y por
tanto tiene por objeto determinar los principios de actuacién del Consejo de Administracion, las
reglas basicas de su organizacion y funcionamiento y las normas de conducta de sus miembros,
siendo sus aspectos mas relevantes los siguientes:

. Las propuestas de nombramiento de Consejeros que someta el Consejo de Administracién
a la consideracién de la Junta General y las decisiones de nombramiento que adopte el Consejo
en virtud de las facultades de cooptacién que tiene legalmente atribuidas deberan estar
precedidas, en su caso, de la correspondiente propuesta e informe justificativo formulado por la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno.

. Los Consejeros deberan informarse diligentemente sobre la marcha de la Sociedad vy
desempefar su cargo con la diligencia de un ordenado empresario y de un representante leal,
cumpliendo los deberes impuestos por las leyes y los estatutos con fidelidad al interés social,
entendido como interés de la Sociedad. Ademas, los Consejeros estan sometidos a las
obligaciones generales de confidencialidad, no competencia, abstencién e informacion en los
casos de conflicto de interés, no hacer uso de los activos sociales, pasividad y no aprovechar en
beneficio propio las oportunidades de negocio.
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. Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracién y
formalizar la correspondiente dimision cuando se hallen incursos en alguna de las prohibiciones
previstas en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anénimas y demas disposiciones legales
aplicables en cada momento.

. El Reglamento del Consejo de Administracién regula asimismo en sus articulos 14 a 18 el
régimen aplicable a las Comisiones o Comités que se pueden crear y en particular, al Comité de
Auditoria y a la Comisién de Nombramiento, Retribuciones y Buen Gobierno, desarrollandose las
previsiones contenidas en los Estatutos Sociales respecto de las mismas.

. Tanto el Consejo de Administracion como, en su caso, la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, dentro del ambito de sus competencias, procurardn que la
elecciébn de candidatos recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y
experiencia, especialmente en relacion con aquéllas que sean llamadas a cubrir los puestos de
Consejero Independiente, quienes deberan cumplir con lo dispuesto a estos efectos en dicho
Reglamento.

. El Consejo de Administracién debera constituir una Comisién de Auditoria de conformidad
con lo establecido en el apartado 16.3.1 anterior, la cual tiene la composicion que en dicho
apartado se indica. En el apartado 16.3.1 anterior se describen los principales aspectos
contenidos en el Reglamento del Consejo en relacion con la Comisién de Auditoria.

. El Consejo de Administracion debera igualmente constituir una Comision de Nombramiento,
Retribuciones y Buen Gobierno de conformidad con lo establecido en el apartado 16.3.2 anterior,
la cual tendra la composicién que en dicho apartado se indica. En el apartado 16.3.2 anterior se
describen los principales aspectos contenidos en el Reglamento del Consejo en relaciéon con la
Comisiéon de Nombramiento, Retribuciones y Buen Gobierno.

Asimismo, en la referida reunién del Consejo de Administracién de 20 de mayo de 2008, el
Consejo de Administracion, en prevision de la admisién a negociacién de las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores, aprob6 el Reglamento Interno de Conducta en materia de
mercado de valores, el cual fue modificado posteriormente de conformidad con lo acordado por el
propio Consejo de Administracién en su reunién de 26 de mayo de 2009.

El Reglamento Interno de Conducta de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE responde al fin de
asegurar el cumplimiento de los preceptos contenidos en el articulo 80.2 la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores y concordantes.

El Reglamento Interno de Conducta determina los criterios de comportamiento y de actuaciéon que
deben seguir sus destinatarios en relacidon con las operaciones descritas en el mismo asi como
con el tratamiento, utilizacién y divulgacién de informacién confidencial, privilegiada y relevante,
en orden a favorecer la transparencia en el desarrollo de las actividades de las sociedades del
Grupo y la adecuada informacion y proteccion de los inversores.

Como aspectos mas significativos recogidos en el Reglamento Interno de Conducta cabe
destacar los siguientes:

. El Reglamento Interno de Conducta es de aplicacién a (a) Administradores y Directivos de
la Sociedad y otras empresas del Grupo, (b) asesores Externos que sean contratados por la
Sociedad u otras empresas del Grupo para intervenir en las fases de estudio o negociacion de las
operaciones, (c) las personas integradas en las areas de la Sociedad y de las empresas del
Grupo relacionadas con el mercado de valores, (d) el personal de la Sociedad y de las empresas
del Grupo que en relacién con una operacion determinada disponga de Informacién Privilegiada
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relacionada con los Valores o Instrumentos Afectados de la Sociedad, (e) cualquier otra persona
distinta de las anteriores, perteneciente a la organizacion, incluidas las Filiales, que, a criterio del
Responsable del Cumplimiento, pueda tener acceso a Informacién Privilegiada, y (f) las Filiales,
en tanto en cuanto el presente Reglamento pudiera serles de aplicacién segin determine el
Responsable de Cumplimiento.

. Se establecen principios de actuacién en relaciéon con las operaciones que las personas
afectadas por el Reglamento Interno de Conducta pueden realizar sobre valores de la Sociedad y
la comunicacion de las mismas. Se establece que las personas afectadas por el Reglamento
Interno de Conducta se abstendran de realizar operaciones sobre valores de la Sociedad los
quince (15) dias naturales anteriores a la fecha de publicacion de los resultados trimestrales,
semestrales o anuales correspondientes hasta que los mismos se publiquen, asi como en caso de
que dispongan de informacién privilegiada sobre los mismos o cuando lo determine el Consejo de
Administracion o el Responsable de Cumplimiento.

. Se establece que las operaciones de autocartera tienen la finalidad de favorecer la liquidez
de las transacciones y la regularidad de la cotizacién, evitar variaciones en el precio cuya causa
no sea la propia tendencia del mercado y recomprar acciones propias que deban ser entregadas
en relacion con planes de incentivos a directivos o en futuras operaciones corporativas. No
obstante, en ningln caso podran responder a un proposito de intervencion en el libre proceso de
formacién de precios.

o Se establecen normas en relacién con la utilizacion y salvaguarda de la Informacién
Privilegiada.
. Se establecen principios de actuacion en relacion con la Informacion Relevante y los

procedimientos en relacion con la comunicacion al mercado de dicha informacién.

21.2.3 Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada
clase de las acciones existentes

Todas las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE actualmente en circulacion, por ser
éstas en su totalidad acciones ordinarias y pertenecientes a una unica clase y serie, otorgan a sus
titulares los mismos derechos politicos y econédmicos, que son los plenos derechos econdémicos y
politicos inherentes a las mismas, recogidos en la Ley de Sociedades Andénimas y en los
Estatutos Sociales de la Sociedad. Dichos derechos son los que se detallan en el apartado 4.5
(“Descripcién de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitacion de esos
derechos, y procedimiento para el ejercicio de los mismos”) de la Nota sobre las Acciones que
forma parte integrante del presente Folleto.

21.2.4 Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los
tenedores de las acciones, indicando si las condiciones son mas significativas que las que
requiere la ley

Las modificaciones de los derechos de los titulares de las acciones en que se divide el capital
social de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE requeriré la oportuna modificacién estatutaria que,
en caso de afectar a una sola parte de las acciones y suponer un trato discriminatorio entre las
mismas, debera ser aprobada por la mayoria de las acciones afectadas. Los Estatutos Sociales
de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE no recogen especialidad alguna en este particular
respecto de lo establecido en la Ley de Sociedades Anénimas.

21.25 Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas
generales anuales y las juntas generales extraordinarias de accionistas, incluyendo las
condiciones de admision
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Las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas generales ordinarias y las juntas
generales extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones de asistencia, se encuentran
recogidas en los Estatutos Sociales de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, asi como en el
Reglamento de la Junta General de accionistas aprobados por la Junta General de accionistas de
fecha 30 de junio de 2009.

Los principales aspectos en relacién con la manera de convocar las juntas generales anuales y
las juntas generales extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones de admision,
seguln lo previsto en el Reglamento de la Junta General, son los siguientes:

. La Junta General Ordinaria se reunird necesariamente dentro de los seis (6) primeros
meses de cada ejercicio para censurar la gestion social, aprobar, en su caso, las cuentas del
ejercicio anterior y resolver sobre la aplicacion del resultado, asi como aprobar, en su caso, las
cuentas consolidadas del grupo. También podra adoptar acuerdos sobre cualquier otro asunto de
su competencia, siempre que conste en el orden del dia y se haya constituido la Junta General
con la concurrencia del capital requerido legal o estatutariamente. Cualquier Junta General
distinta de la prevista anteriormente tendra la consideracion de Extraordinaria.

. La Junta General debera ser convocada por el Consejo de Administracién mediante anuncio
publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulacion
en la provincia donde se encuentre el domicilio social de la Sociedad, con la antelacion que
resulte de aplicacion de conformidad con la normativa vigente en cada momento.

La convocatoria de la Junta General se comunicara a la CNMV asi como, en caso de ser
preceptivo, a los Organismos Rectores de las Bolsas de Valores en donde cotizan las acciones de
las Sociedad para su insercion en los correspondientes Boletines de Cotizacién. El anuncio de la
convocatoria serd asimismo publicado en la pagina web de la Sociedad.

El anuncio de convocatoria expresara la fecha de la reuniéon en primera convocatoria y todos los
asuntos que hayan de tratarse. Podra, asimismo, hacerse constar la fecha en la que, si
procediera, se reunird la Junta General en segunda convocatoria. Entre la primera y la segunda
reunion, deberd mediar, por lo menos, un plazo de veinticuatro (24) horas. El anuncio indicara el
lugar y, en su caso, el horario en el que se pondra a disposicién de los accionistas, para su
examen, toda la documentacién exigida legal o estatutariamente en relacién con la Junta General,
sin perjuicio de la facultad que asista al accionista para solicitar su entrega o el envio gratuito de
la misma.

o Podran asistir a la Junta General de la Sociedad los accionistas que de forma
individualizada o agrupadamente con otros, sean titulares u ostenten la representacion de, al
menos, cien (100) acciones de la Sociedad. Los accionistas que no sean titulares del numero
minimo de acciones exigido para asistir podran agruparse con otros accionistas que se
encuentren en la misma situacién, hasta reunir las acciones necesarias, debiendo conferir su
representacion a uno de ellos. La agrupacion debera llevarse a cabo con caracter especial para
cada Junta, y constar por cualquier medio escrito.

Para concurrir a la sesién de la Junta serd imprescindible que el accionista (i) tenga inscrita la
titularidad de sus acciones en el correspondiente registro de anotaciones en cuenta, con cinco (5)
dias de antelacion a aquel en que haya de celebrarse la Junta, (ii) se halle al corriente en el pago
de los dividendos pasivos, Yy (iii) disponga de la correspondiente tarjeta de asistencia o certificado
expedido por la entidad o entidades encargadas de la llevanza del registro de anotaciones en
cuenta.
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Sin perjuicio de la necesidad de ser titular, u ostentar la representacién de, al menos, cien (100)
acciones de la Sociedad para poder asistir a la Junta, todo accionista podra hacerse representar
en la Junta General por medio de otra persona, sea 0 no accionista.

La representacién debera conferirse con caracter especial para cada Junta, bien mediante la
formula de delegacion impresa en la tarjeta de asistencia o bien en cualquier otra forma admitida
por la Ley, dejando a salvo (i) lo establecido en el articulo 108 de la Ley de Sociedades An6nimas
para los casos de representacion familiar y de otorgamiento de poderes generales, y (ii) los casos
de asistencia de las entidades juridicas accionistas a través de quien ostente el poder de
representacion.

Si la representacion hubiera sido validamente otorgada conforme a la Ley y al Reglamento de la
Junta General pero no se incluyera en la misma el nombre del representante o se suscitaran
dudas sobre el destinatario o el alcance de la representacion, se entendera que (i) la delegacion
se efectia en favor del Presidente del Consejo de Administracion, (ii) se refiere a todas las
propuestas que forman el orden del dia de la Junta General, (iii) se pronuncia por el voto
favorable a las mismas y (iv) se extiende, asimismo, a los puntos que puedan suscitarse fuera del
orden del dia, respecto de los cuales el representante ejercitara el voto en el sentido que entienda
mas favorable a los intereses del representado.

Salvo indicacion del representado, en los casos de solicitud publica de representacion, si el
representante se encuentra incurso en una situacion de conflicto de interés, se entendera que el
representado ha designado como representante al Presidente del Consejo, y si éste estuviese a
su vez en situacién de conflicto de interés, al Secretario del Consejo o, en su defecto, al
Vicesecretario del Consejo, y de haber varios, al que corresponda por orden de prioridad de
numero.

. El Presidente de la Junta General de accionistas o, por su delegacion, el Secretario de la
misma, resolveran todas las dudas que se susciten respecto de la validez y eficacia de los
documentos de los que se derive el derecho de asistencia de cualquier accionista a la Junta
General a titulo individual o por agrupacion de sus acciones con otros accionistas, asi como la
delegacion o representacién a favor de otra persona, procurando considerar Unicamente como
invalidos o ineficaces aquellos documentos que carezcan de los requisitos minimos
imprescindibles y siempre que estos defectos no se hayan subsanado.

. Los miembros del Consejo de Administracion deberan asistir a las Juntas Generales, si bien
su ausencia no afectara a la valida constitucién y desarrollo de la Junta General. El Presidente
podra autorizar la asistencia de cualquier persona que juzgue conveniente, si bien la Junta
General podra revocar dicha autorizacién.

Los accionistas podran asimismo emitir su voto, con anterioridad a la Junta General, sobre las
propuestas relativas a puntos comprendidos en el orden del dia por correo o mediante
comunicacion electrénica, o entregando a la Sociedad un escrito en el que conste el voto,
acompanado de la tarjeta de asistencia expedida por la entidad encargada de la llevanza del
registro de anotaciones en cuenta debidamente firmada.

El voto mediante comunicacion electronica se emitira bajo firma electrénica reconocida u otra
clase de garantia que el Consejo de Administracion estime idénea para asegurar la autenticidad y
la identificacién del accionista que ejercita el derecho al voto, a la que se acompanara copia en
formato electronico inalterable de la tarjeta de asistencia y voto.

Para su validez, el voto emitido por cualquiera de los medios a distancia referidos anteriormente
habra de recibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro (24) horas del tercer dia anterior al

Documento de Registro

196



previsto para la celebracién de la Junta en primera convocatoria. En caso contrario, el voto se
tendra por no emitido.

. El Consejo de Administracion esta facultado para desarrollar las reglas, medios vy
procedimientos adecuados al estado de la técnica para instrumentar la emision del voto y el
otorgamiento de la representacion por medios electrdnicos, ajustandose en su caso a las normas
que se dicten al efecto y a los Estatutos Sociales. Mientras que no se adapten tales reglas y se
creen los procedimientos adecuados para ejercitar el voto a través de medios electrénicos, se
entendera que sdlo es posible la emisién del voto a distancia por correo.

21.2.6 Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio
en el control del emisor

No existen disposiciones estatutarias ni en reglamentos internos que tengan por efecto retrasar,
aplazar o impedir un cambio en el control de la Sociedad.

21.2.7 Indicacion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamentos internos, en su caso, que rija el umbral de participacion por encima del cual
deba revelarse la participacion del accionista

No existe disposicion en los Estatutos Sociales de la Sociedad por la que se obligue a los
accionistas con una participacion significativa a revelar esta circunstancia, sin perjuicio de las
exigencias establecidas por la normativa vigente y, en particular, en el Real Decreto 1362/2007,
de 19 de octubre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
en relacién con los requisitos de transparencia relativos a la informacién sobre los emisores cuyos
valores estén admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial o en otro mercado
regulado de la Union Europea, asi como en el Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por
el que se desarrolla la citada Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de
abuso de mercado en relaciéon con operaciones sobre acciones, derivados u otros instrumentos
financieros de los administradores y altos directivos.

21.2.8 Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o
reglamento interno que rigen los cambios en el capital, si estas condiciones son mas
rigurosas que las que requiere la ley

Las condiciones que han de cumplir las modificaciones del capital social de la Sociedad, asi como
de los respectivos derechos de las acciones de las mismas, se rigen por lo dispuesto en la Ley de
Sociedades Andnimas, no estableciendo los Estatutos Sociales de la Sociedad condicion especial
alguna al respecto.
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22 CONTRATOS RELEVANTES

Al margen de los contratos propios de su negocio ordinario y de los contratos de financiacion
descritos detalladamente en el apartado 10 del Documento de Registro, GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE no tiene ninglin otro contrato relevante.
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23 INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

23.1 Cuando se incluya en el documento de registro una declaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha persona,
su direccidn profesional, sus calificaciones y, en su caso, cualquier interés importante que
tenga en el emisor. Si el informe se presenta a peticion del emisor, una declaracion de que
se incluye dicha declaracion o informe, la forma y el contexto en que se incluye, y con el
consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa parte del
documento de registro

La consultora inmobiliaria Jones Lang LaSalle Espafa S.A., domiciliada en Madrid, Paseo de la
Castellana, 51, planta 52, ha realizado por encargo del Grupo, un informe de valoracién sobre el
patrimonio inmobiliario del Grupo San José a 31 de diciembre de 2008.

La consultora inmobiliaria Savills Espafa, S.A., domiciliada en Madrid, Paseo de la Castellana,
141, planta 62, ha realizado por encargo del Grupo, un informe de valoracién sobre el patrimonio
inmobiliario de Parquesol a 31 de diciembre de 2008.

El informe de opinion de experto independiente de 19 de mayo de 2008, designado por el
Registro Mercantil, sobre la equidad de las ecuaciones de canje propuestas en el Proyecto de
Fusion, fue llevado a cabo por KPMG Auditores, S.L., con domicilio en Madrid, Paseo de la
Castellana 95.

El informe de opinidbn de experto independiente de abril de 2008, sobre la equidad de las
ecuaciones de canje para los accionistas de Grupo San José propuestas en el Proyecto de
Fusion, fue realizado por Credit Suisse Securities (Europe) Limited, con domicilio en Madrid, Calle
Ortega y Gasset, 22-24.

El informe de opinién de experto independiente de fecha 7 de abril de 2008, sobre la equidad de
las ecuaciones de canje para los accionistas de Parquesol propuestas en el Proyecto de Fusion,
fue realizado por Rothschild Espana, S.A., con domicilio en Madrid, Paseo de la Castellana 21.

23.2 En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en la medida en
que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la informacién
publicada por ese tercero, no se ha omitido ningin hecho que haria la informacién
reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el emisor debe identificar la fuente o fuentes de
la informacion

La informacion de terceros descrita en el apartado anterior se ha reproducido con exactitud y, en
la medida en que la Sociedad tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la
informacién publicada por dichos terceros, no se ha omitido ningin hecho que haria que la
informacion reproducida fuera inexacta o engarosa.
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24 DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Durante el periodo de validez de la Informacién sobre el emisor del presente folleto, pueden
inspeccionarse en los lugares que se indican a continuacién los siguientes documentos:

(i) Estatutos, Reglamentos y Escritura de Constitucién de la Sociedad

Segun lo indicado en el apartado 21.2.1 anterior, los Estatutos Sociales, el Reglamento de la
Junta General, el Reglamento del Consejo de Administracién y el Reglamento Interno de
Conducta en los mercados de valores de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE estan a disposicion
del publico y pueden ser consultados en el domicilio social, sito en Pontevedra, calle Rosalia de
Castro, 44, Bajo.

Los Estatutos Sociales, el Reglamento de la Junta General y el Reglamento del Consejo de
Administracion, una vez hayan entrado en vigor y queden inscritos, podran ser consultados,
asimismo, en el Registro Mercantil de Pontevedra. Adicionalmente, los Estatutos Sociales, el
Reglamento de la Junta General de accionistas, el Reglamento del Consejo de Administracion vy el
Reglamento Interno de Conducta en los mercados de valores de GRUPO EMPRESARIAL SAN
JOSE pueden ser consultados a través de la pagina web de la Sociedad (www.grupo-
sanjose.com).

(ii) Informes, cartas y otros documentos, informacion financiera histérica, evaluaciones y
declaraciones elaboradas por cualquier experto a peticion del emisor, que estén incluidos
en parte o mencionados en el Documento de Registro

Los informes mencionados en el apartado 23.1 anterior pueden ser consultados en el domicilio
social de la Sociedad, sito en Pontevedra, calle Rosalia de Castro, 44, Bajo, asi como en la
pagina web de la Sociedad (www.grupo-sanjose.com).

(iii) La informacion financiera histérica de la Sociedad para cada uno de los tres ejercicios
anteriores a la publicacién del Folleto

La informacion financiera histérica de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE consistente en las
cuentas anuales individuales y consolidadas auditadas correspondientes a los ejercicios cerrados
a 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008 y la informacién financiera adicional a las cuentas
anuales del ejercicio de 2008, consistente en los estados de flujo de efectivo consolidados a 31 de
diciembre de dicho afio, estan a disposicién del publico y pueden ser consultadas en el domicilio
social de la Sociedad, sito en Pontevedra, calle Rosalia de Castro, 44, Bajo, y en el Registro
Mercantil de Pontevedra, asi como en la pagina web de la Sociedad (www.grupo-sanjose.com) y
en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es)
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25 INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES

El apartado 7.2 del presente Documento de Registro incluye informacion sobre las participaciones
accionariales de la Sociedad en el capital de otras sociedades que forman parte de su perimetro
de consolidacion.
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v NOTA SOBRE LAS ACCIONES (RD 1310/2005, de 4 de noviembre y Anexo
lll del Reglamento (CE) n? 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004)

1 PERSONAS RESPONSABLES

1.1 Todas las personas responsables de la informacion que figura en el Folleto y, segun
el caso, de ciertas partes del mismo, indicando, en este caso, las partes. En caso de
personas fisicas, incluidos los miembros de los drganos de administracion, de gestion o
de supervision del emisor, indicar el nombre y el cargo de la persona; en caso de personas
juridicas, indicar el nombre y el domicilio social

D. Miguel Zorita Lees, en nombre y representacion de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A,,
anteriormente denominada UDRA, S.A. (la “Sociedad”), entidad domiciliada en Pontevedra, calle
Rosalia de Castro 44, Bajo, y con C.L.F. nimero A-36.046.993, en su condicién de Consejero
Delegado y especialmente autorizado al efecto en virtud del acuerdo adoptado por el Consejo de
Administracion de la Sociedad de fecha 25 de junio de 2009, asume la responsabilidad de la
totalidad de la informacién contenida en la Nota sobre las Acciones, la cual ha sido redactada de
conformidad con lo dispuesto en el Reglamento (CE) n? 809/2004 de la Comision de 29 de abril
de 2004.

A los efectos del presente Nota sobre las Acciones, a la Sociedad y al grupo de sociedades que
forman parte de su grupo se les denominara, conjuntamente, como “GRUPO EMPRESARIAL
SAN JOSE’ o el “Grupo”.

1.2 Declaracion de los responsables del Folleto que asegure que, tras comportarse con
una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacidon contenida en el Folleto
es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisiéon que
pudiera afectar a su contenido.

D. Miguel Zorita Lees, como responsable de la presente Nota sobre las Acciones, asegura que,
tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién
contenida en el mismo es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna
omision que pudiera afectar a su contenido.
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2 FACTORES DE RIESGO

Se proporcionaran de manera prominente los factores de riesgo importantes para los
valores ofertados y/o admitidos a cotizacion con el fin de evaluar el riesgo de mercado
asociado con estos valores en una seccion titulada “Factores de Riesgo”

Véase la seccion Il — “Factores de Riesgo” del presente Folleto.
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3 INFORMACION FUNDAMENTAL
3.1 Declaracion del capital circulante

Declaracion por el emisor de que, en su opinion, el capital circulante es suficiente para los
actuales requisitos del emisor o, si no lo es, cOmo se propone obtener el capital circulante
adicional que necesita

GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE considera que el capital circulante del que dispone en la
actualidad la Sociedad, unido al que espera generar en los préximos doce meses, es suficiente
para atender los actuales requisitos operativos de la Sociedad, al menos durante el periodo de
doce meses siguientes a la fecha de aprobacién de la presente Nota sobre las Acciones.

3.2 Capitalizacion y endeudamiento

Se proporcionara una declaracion de la capitalizaciéon y del endeudamiento (distinguiendo
entre endeudamiento garantizado y no garantizado, endeudamiento asegurado y no
asegurado) relativa a una fecha no anterior a 90 dias de la fecha del documento. El
endeudamiento también incluye el endeudamiento indirecto y contingente

A fecha 30 de abril de 2009, la situacién referente al patrimonio neto consolidado y
endeudamiento de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, es como sigue:

Datos en Miles de Euros

PATRIMONIO NETO 30.04.2009

Capital suscrito 1.312
Prima de Emisiéon 7.838
Reservas 184.106
Diferencias de conversion -8.343
Ajustes en patrimonio por valoracién -32.571
Pérdidas y ganancias atribuidas a la sociedad dominante -6.136
Total patrimonio neto atribuible a

accionistas de la sociedad dominante 146.207
Intereses minoritarios 272.069
TOTAL 418.276
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Datos en Miles de Euros

ENDEUDAMIENTO
CONSOLIDADO 30.04.2009

Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo

y otros pasivos financieros no corrientes 938.934
% sobre Total Deuda Financiera Bruta 49,1%
Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo
y otros pasivos financieros corrientes 974.962
% sobre Total Deuda Financiera Bruta 50,9%
Total Deuda Financiera Bruta 1.913.895
Inversiones Financieras Temporales 27.880
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 187.821
Total Deuda Financiera Neta 1.698.194
Pasivo por impuestos diferidos neto 43.882
Otros pasivos no corrientes -
Total Otros acreedores a Largo Plazo Netos (1) 43.882

Deudas con Empresas del Grupo y asociadas -

Acreedores comerciales 508.603
Otras deudas no comerciales 87.435
Total Otros acreedores a Corto Plazo (2 596.038
ENDEUDAMIENTO TOTAL NETO 2.338.115

(1) No se incluyen las provisiones a largo plazo dotadas por el Grupo para cubrir riesgos potenciales, por entenderse
que no se trata de deuda exigible.

(2) No se incluyen las provisiones a corto plazo dotadas por el Grupo para cubrir riesgos derivados de las operaciones,
por entenderse que no se trata de deuda exigibe.

Con fecha 21 de abril de 2009, GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE ha alcanzado un acuerdo con
sus entidades financieras para la refinanciacion de su deuda financiera. En principio, este hecho
le garantiza estabilidad financiera al Grupo para un escenario temporal a largo plazo.

Por otro lado, la sociedad no tiene endeudamiento indirecto ni contingente por importe
representativo.

Los principales términos de dicha refinanciacién se exponen en el punto 10.3. del Documento de
Registro.

3.3 Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la admisién a
negociacion. Descripcion de cualquier interés, incluidos los conflictivos, que sea
importante para la emision, detallando las personas implicadas y la naturaleza del interés

La Sociedad desconoce la existencia de ninguna vinculacién o interés en relacion con la admision
a negociacion.

34 Motivos de la admision a negociacién

Conforme a lo expuesto en el presente Folleto, la admision a negociacion de las acciones de la
Sociedad es consecuencia directa de la fusiébn mediante la absorcion simultanea por UDRA, S.A.
(ahora GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.), como sociedad absorbente, de las sociedades
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A., SAN JOSE INFRAESTRUCTURAS Y SERVICIOS,
S.A. UDRAMED, S.L.U., PARQUESOL INMOBILIARIA Y PROYECTOS, S.A. y LHOTSE
DESARROLLOS INMOBILIARIOS, S.L., como sociedades absorbidas (la “Fusién”), operacién
que permitird que, través de una Unica sociedad cotizada, las acciones propiedad de todos los
socios y accionistas de las sociedades participantes en dicho proceso estén admitidas a
negociacion bursatil.
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En este sentido, la Junta General de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, en su condicién de
sociedad resultante de la Fusion, acord6 solicitar con fecha 27 de junio de 2008 la admisién a
cotizacion de la totalidad de las acciones integrantes de su capital social, incluidas las que fueran
objeto de emisiébn como consecuencia de la Fusién, en las mismas Bolsas de Valores espafnolas
en las que se encontraban admitidas a cotizacion las acciones de PARQUESOL, esto es en las
Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, con caracter inmediato a la inscripcién de la
Fusion en los Registros Mercantiles correspondientes, a fin de entregar a los accionistas de
PARQUESOL (asi como de las restantes sociedades absorbidas) acciones cotizadas de la
Sociedad, en canje por sus antiguas acciones.

La Fusiéon se encuadra en el proceso de reorganizacion del Grupo San José-Parquesol
consistente en la integraciéon de los negocios y actividades de ambas organizaciones bajo una
Unica compafia cotizada, asi como en la agrupacién de la actividad inmobiliaria del Grupo
resultante en una Unica sociedad gestionada de forma independiente del resto de negocios del
Grupo. Dicho proceso de reorganizacién esta integrado por las siguientes operaciones:

() La fusiobn mediante la absorcion simultdnea por PARQUESOL INMOBILIARIA Y
PROYECTOS, S.A., como sociedad absorbente, de sus filiales integramente participadas
PARZARA, S.L., GUADALMINA INVERSIONES, S.L., FOMENTO INMOBILIARIO DE
GESTION, S.A., PARQUESOL PROMOCIONES Y DESARROLLOS INMOBILIARIOS,
S.L. y PARQUE USERA, S.L., como sociedades absorbidas.

(i) La Fusion, antes descrita.

(iii) La aportacion por parte de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE (antes UDRA, S.A.) del
negocio inmobiliario del que resulte titular tras las fusiones indicadas en los apartados (i) y
(i) anteriores a favor de SAN JOSE DESARROLLOS INMOBILIARIOS, S.A. (antes
INMOBILIARIA UDRA, S.A.), en concepto de aportacion no dineraria y como contravalor al
aumento de capital de dicha entidad. La operacién comprende la aportacion del negocio
inmobiliario titularidad de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, asi como la de todas las
sociedades absorbidas, incluyendo la aportacién de las acciones y participaciones en
sociedades inmobiliarias titularidad de PARQUESOL INMOBILIARIAY PROYECTOS, S.A.
y que ha recibido GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE por sucesién universal como
consecuencia de dichas fusiones.

El proceso de reorganizacion tiene como finalidad:

(i) Lograr la equiparacién de todos los socios y accionistas de las sociedades absorbidas,
con independencia de su sector de actividad, en GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE y
que a través de la admision a cotizacion de sus acciones se les permita obtener a todos
una mayor liquidez a su inversion, al tiempo que se permita el acceso a los mercados
bursatiles como férmula de financiacion del negocio de todas las sociedades que integran
el Grupo.

(ii) Permitir que los socios y accionistas de todas las sociedades fusionadas participen en un
grupo empresarial diversificado con actividades en los sectores de construccion,
inmobiliario, industrial y servicios, menos vulnerable a cambios de ciclo del sector
puramente inmobiliario.

(iii) Incrementar la capacidad financiera y de generacién de flujos dinerarios para atender
adecuadamente el cumplimiento de las obligaciones financieras de las distintas
sociedades participantes en dicho proceso, asi como eliminar diversos préstamos
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(vi)

(Vi)

concedidos entre las mismas, de tal forma que se establezca una razonable estructura de
financiacién de mayor solvencia en su conjunto.

Conseguir un ahorro de costes derivado de la simplificacion administrativa y organizativa,
eliminando sociedades que no generan valor anadido a la estructura y por tanto logrando
una reduccion de gastos derivados de la contabilidad, auditoria, etc., de las actividades
desarrolladas por cada una de las entidades involucradas en el proceso de
reestructuracion.

Que la sociedad holding, tras la aportacion del negocio inmobiliario, gestione todas las
participaciones de forma global y unitaria.

Que el negocio inmobiliario tras la reestructuraciébn sea gestionado por directivos
procedentes de los equipos directivos de las organizaciones San José y Parquesol, a fin
de que aporten, conjuntamente, el adecuado grado de especializacién en todas las areas
del negocio inmobiliario.

Racionalizar y simplificar la estructura societaria del Grupo logrando que toda la actividad
inmobiliaria se desarrolle a través de una estructura societaria comun e integrada que
permita la centralizacién de recursos humanos, técnicos y materiales con el fin de obtener
un considerable ahorro derivado de las economias de escala, una mejora de la eficiencia
administrativa del sector inmobiliario y facilitar la planificacion estratégica posterior, asi
como crear una imagen comun en esta linea de negocio, inexistente en la actualidad.
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4 INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A ADMITIRSE A
COTIZACION

4.1 Descripcion del tipo y la clase de los valores admitidos a cotizacion, con el Cédigo
ISIN (numero internacional de identificacion del valor) u otro cédigo de identificacion del
valor

Los valores objeto de admisidén a negociacion son sesenta y cinco millones veintiséis mil ochenta
y tres (65.026.083) acciones, de tres céntimos de Euro (0,03 €) de valor nominal cada una de
ellas, numeradas correlativamente del nimero 1 al 65.026.083, ambos inclusive, de la misma
clase y serie, totalmente suscritas y desembolsadas, representativas de la totalidad del capital
social de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE y que atribuyen a sus titulares plenos derechos
politicos y econdémicos.

A fin de identificar las acciones de la Sociedad en el momento de registro del Folleto, la Agencia
Nacional de Codificacién de Valores Mobiliarios, entidad dependiente de la CNMV ha asignado el
Cédigo ISIN numero ES0180918015 a las acciones de la Sociedad.

4.2 Legislacion aplicable a las acciones

El régimen legal aplicable a la acciones objeto de admision a negociacién es el establecido
conforme a la legislacién espanola y, en concreto, las disposiciones contenidas en el Real Decreto
Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades Anénimas, el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla
parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admision a
negociacién de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, y la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, asi como sus respectivas normativas de desarrollo.

4.3 Indicacién de si los valores estan en forma registrada o al portador y si los valores
estan en forma de titulo o de anotaciéon en cuenta. En el ultimo caso, nombre y direccion de
la entidad responsable de la llevanza de las anotaciones

Las acciones de la Sociedad estan representadas por medio de anotaciones en cuenta, siendo la
entidad encargada de su registro contable la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A. Unipersonal (“Iberclear”) con domicilio en Plaza de
la Lealtad, 1, 28014 Madrid, y sus entidades participantes autorizadas.

4.4 Divisa de la emision de los valores
Las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE estan denominadas en euros.

4.5 Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitacion
de esos derechos, y procedimiento para el ejercicio de los mismos

Las acciones objeto de admisién a negociacién son acciones ordinarias representativas de la
totalidad del capital social de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, integrantes de una tnica clase
y serie, no existiendo otro tipo de acciones de la Sociedad.

Todas las acciones de la Sociedad atribuyen a sus titulares los mismos derechos politicos y
econdémicos recogidos en la Ley de Sociedades Andnimas y en los Estatutos Sociales. La Junta
General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 30 de junio de 2009 acordé la aprobacion de
modificaciones a los Estatutos Sociales, y al Reglamento de la Junta General, asi como la
aprobacion de un texto refundido en relacién con cada uno de ellos con el objeto de lograr una
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mayor adaptacion al Cédigo Unificado de Bueno Gobierno e introducir otras mejoras técnicas
adicionales, el cual surtira plenos efectos desde el momento de la admision a negociacion de las
acciones de la Sociedad.

451 Derecho a participar en las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la
liquidacion
(i) Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos

Todas las acciones objeto de admisién a negociacién confieren el derecho a participar en el
reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacién de la Sociedad y
no otorgan derecho a percibir un dividendo minimo o preferente por ser todas ellas ordinarias.

Las acciones objeto de admision a negociacion daran derecho a participar en los dividendos a
partir del momento en que la Junta General de Accionistas 0, en su caso, el Consejo de
Administracién de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE acuerde un reparto de ganancias sociales.

Sin perjuicio de lo anterior, la fecha a partir de la cual las nuevas acciones emitidas por la
Sociedad como consecuencia del aumento de capital social para atender al canje derivado de la
Fusion dan derecho a participar en las ganancias sociales, sera el 1 de enero de 2008. Como
consecuencia de lo anterior, la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad de fecha 30 de junio de 2009 acordd la aplicacidon del beneficio del ejercicio 2008 a la
cuenta de “Reservas Voluntarias”. Para el ejercicio 2009, es previsible que este criterio de
aplicacién del resultado se mantenga.

Se hace constar que a la fecha de verificacion de la presente Nota sobre las Acciones no existen
dividendos pendientes de pago ni cantidades a cuenta de dividendos acordados y pendientes de
pago a los accionistas de la Sociedad.

(i) Plazo después del cual caduca el derecho a los dividendos y una indicacion de la persona
en cuyo favor actla la caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma que para
cada caso se anuncie, siendo el plazo de prescripcion del derecho a su cobro de cinco anos a
contar desde el dia sefalado para el inicio del cobro, conforme a lo dispuesto en el articulo 947
del Cédigo de Comercio. El beneficiario de dicha prescripcion sera la Sociedad.

(iii) Restricciones y procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccién alguna al cobro de dividendos por
parte de tenedores no residentes, sin perjuicio de las eventuales retenciones a cuenta del
Impuesto sobre la Renta de No Residentes que puedan ser de aplicacion (véase el apartado 4.11
siguiente).

(iv) Importe de los dividendos o método para su célculo, periodicidad y caracter acumulativo o
no acumulativo de los pagos

Las acciones objeto de admision a negociacion no otorgan derecho a percibir un dividendo
minimo por ser todas ellas ordinarias. El derecho al dividendo de las acciones de la Sociedad
surgira unicamente a partir del momento en que la Junta General de Accionistas o, en su caso, el
Consejo de Administracion de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE acuerde un reparto de
ganancias sociales.
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4.5.2 Derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales

Las acciones objeto de admisién a negociacion confieren a sus titulares el derecho de asistir y
votar en la Junta General de Accionistas y el de impugnar los acuerdos sociales, de acuerdo con
el régimen general establecido en la Ley de Sociedades An6nimas y en los Estatutos Sociales de
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE.

Las condiciones de asistencia a las Juntas Generales de la Sociedad se encuentran recogidas en
los Estatutos Sociales y en el Reglamento de la Junta General, los cuales fueron aprobados por la
Junta General con fecha 30 de junio de 2009, si bien con sujecién a la efectiva admisién a
negociacion de la totalidad de las acciones de la Sociedad.

En particular, de conformidad con lo establecido en el articulo 16° de los Estatutos Sociales y el
articulo 8° del Reglamento de la Junta General de Accionistas de la Sociedad, tienen derecho de
asistir a las Juntas Generales todos los accionistas que, a titulo individual o en agrupacién con
otros accionistas, sean titulares de al menos cien (100) acciones, siendo requisitos necesarios
que (i) tengan inscritas la titularidad de sus acciones en el correspondiente registro de
anotaciones en cuenta con cinco dias de antelacién a aquél en que haya de celebrarse la
correspondiente Junta; (ii) se hallen al corriente en el pago de los dividendos pasivos; y (iii)
dispongan de la correspondiente tarjeta de asistencia o certificado expedido por la entidad o
entidades encargadas de la llevanza del registro de anotaciones en cuenta.

Cada accion da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones al nimero maximo de votos
que pueden ser emitidos por cada accionista o por sociedades pertenecientes al mismo grupo, en
el caso de las personas juridicas.

Sin perjuicio de lo establecido en la Ley para los casos de representacién familiar y de
otorgamiento de poderes generales, asi como para los casos de asistencia de las entidades
juridicas accionistas a través de quien ostente el poder de representacién, todo accionista podra
hacerse representar en la Junta General por medio de otra persona, sea o no accionista. .

453 Derechos de suscripcion preferente en las ofertas de suscripcion de valores de la
misma clase

Todas las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE confieren a sus titulares, en los
términos establecidos en la Ley de Sociedades An6nimas, el derecho de suscripcién preferente
en los aumentos de capital con emisién de nuevas acciones (ordinarias o privilegiadas) y en la
emision de obligaciones convertibles en acciones, salvo exclusiéon total o parcial del citado
derecho de suscripcion preferente de acuerdo con el articulo 159 de la Ley de Sociedades
Andnimas.

Asimismo, todas las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE confieren a sus titulares el
derecho de asignacion gratuita reconocido en la propia Ley de Sociedades Anonimas en los
supuestos de aumento de capital con cargo a reservas.

454 Derecho de participacion en los beneficios del emisor

Las acciones objeto de admisién a negociacion confieren a sus titulares el derecho a participar en
el reparto de las ganancias sociales en los términos indicados en el apartado 4.5.1 anterior.

455 Derecho de participacion en cualquier excedente en caso de liquidacion
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Las acciones objeto de admisién a negociacién confieren a sus titulares el derecho a participar en
el reparto del patrimonio resultante de la liquidacion de la Sociedad conforme a lo indicado en el
apartado 4.5.1 anterior.

45.6 Derecho de informacion

Todas las acciones confieren a su titular el derecho de informacién recogido, con caracter general,
en el articulo 48.2 (d) de la Ley de Sociedades An6nimas y, con carécter particular, en el articulo
112 del mismo texto legal. Gozan asimismo de los derechos que, como manifestaciones
especiales del derecho de informacién, son recogidos en el articulado de la Ley de Sociedades
Andnimas de forma pormenorizada al tratar de modificacion de estatutos, ampliacioén y reduccion
de capital, aprobacion de las cuentas anuales, emisidon de obligaciones convertibles o0 no en
acciones, transformacién, fusién y escisién, disolucion y liquidacion de la sociedad y otros actos u
operaciones societarias.

457 Clausulas de amortizacion
No procede.

4.5.8 Clausulas de conversion
No procede.

4.6 Declaracion de las resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las
cuales los valores han sido o seran creados y/o emitidos

No procede.
4.7 Fecha prevista de emision de los valores

Se prevé que la admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad tenga lugar el dia 20 de
julio de 2009, tal y como se detalla en el siguiente calendario indicativo:

Fecha Actuacion

17 de julio de 2009 J Inscripcion de la Fusion en el Registro Mercantil

o Ultimo dia de cotizacién de las acciones de PARQUESOL
INMOBILIARIAY PROYECTOS, S.A.

20 de julio de 2009 ] Aprobacién y registro por la CNMV del Folleto de
admision a negociacion de las acciones de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.

. Admision a negociacion y primer dia de cotizacion de las
acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, S.A.

4.8 Descripcion de cualquier restriccion sobre la libre transmisibilidad de los valores

Las acciones objeto de admisidn a negociacion no estan sujetas a ninguna restriccion en cuanto a
su transmision.

4.9 Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion y/o normas
de retirada y recompra obligatoria en relacion con los valores

No procede.
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4.10 Indicacion de las ofertas publicas de adquisicion realizadas por terceros sobre el
capital del emisor, que se hayan producido durante el ejercicio anterior y del actual. Debe
declararse el precio o las condiciones de canje de estas ofertas y su resultado

No se ha producido ninguna oferta publica de adquisicion sobre las acciones de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE.

4.11 Régimen fiscal aplicable a los accionistas de la Sociedad
4.11.1 Accionistas residentes en territorio espariol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable tanto a los accionistas, que sean los
beneficiarios efectivos de los valores ofertados de la Sociedad, y que sean tanto residentes en
territorio espariol, como a aquellos otros que, aun no siendo residentes, sean contribuyentes por
el Impuesto sobre la Renta de no Residentes (IRNR”) y actlen a través de establecimiento
permanente en Esparfia, asi como a aquellos accionistas, personas fisicas, residentes en otros
Estados miembros de la Union Europea (siempre que no lo sean de un territorio calificado
reglamentariamente como paraiso fiscal) e igualmente contribuyentes por el IRNR y que opten por
tributar en calidad de contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
(“IRPF”) de acuerdo con lo previsto en el articulo 46 del Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del IRNR (“Ley del IRNR”).

Se consideraran accionistas residentes en Espafa, a estos efectos, sin perjuicio de lo dispuesto
en los convenios para evitar la doble imposicién firmados por nuestro pais (“Convenios”), las
entidades residentes en territorio espanol conforme al articulo 8 del texto refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo
(“Ley del IS”) y las personas fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se
define en el articulo 9.1 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del IRPF (“Ley del IRPF”), asi
como los residentes en el extranjero miembros de misiones diplomaticas espafolas, oficinas
consulares esparnolas y otros cargos oficiales, en los términos del articulo 10.1 de la mencionada
norma. lgualmente, tendran la consideracién de accionistas residentes en Espafia a efectos
fiscales las personas fisicas de nacionalidad espafola que, cesando su residencia fiscal en
Espafa, acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante el periodo
impositivo en el que se produzca el cambio de residencia como en los cuatro siguientes.

Debe tenerse en cuenta que el presente analisis no explicita todas las posibles consecuencias
fiscales de las mencionadas operaciones ni el régimen aplicable a todas las categorias de
accionistas, algunos de los cuales pueden estar sujetos a normas especiales. Asimismo, la
presente descripcion tampoco tiene en cuenta los regimenes tributarios forales en vigor en los
Territorios Histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, ni la normativa
aprobada por las distintas Comunidades Autbnomas que, respecto de determinados impuestos,
podria ser de aplicacion a los accionistas.

Por tanto, se aconseja a los accionistas que consulten con sus abogados o asesores fiscales,
quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares. Del mismo modo, los accionistas habran de tener en cuenta los cambios que la
legislacidn vigente en este momento o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el futuro.

Personas fisicas

(i) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Rendimientos del capital mobiliario
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De conformidad con lo establecido en el articulo 25 de la Ley del IRPF los dividendos, primas de
asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la constitucién o cesion de derechos o
facultades de uso o disfrute sobre los valores y, en general, las participaciones en los beneficios
de la Sociedad asi como cualquier otra utilidad derivada de su condicion de accionista de la
Sociedad, tendran la consideracién de rendimientos del capital mobiliario a integrar en la base
imponible de su IRPF.

Para el célculo del rendimiento neto seran deducibles los gastos de administracion y depdsito de
las acciones de la Sociedad, conforme a lo previsto en el articulo 26 de la Ley del IRPF, pero no
los de gestién discrecional e individualizada de la cartera.

El dividendo o rendimiento neto se integrara en la base imponible como renta del ahorro. No
obstante, de conformidad con lo previsto en el apartado y) de articulo 7 de la Ley del IRPF,
estaran exentos, con el limite de 1.500 euros anuales, los dividendos, primas de asistencia a
juntas y participaciones en beneficios de la Sociedad, asi como los rendimientos procedentes de
cualquier clase de activos, excepto la entrega de acciones liberadas que, estatutariamente o por
decision de los 6rganos sociales, faculten para participar en los beneficios de la Sociedad. Este
limite sera aplicable sobre la totalidad de los dividendos y participaciones en beneficios obtenidos
durante el afo natural por el contribuyente del IRPF por su condicién de accionista de cualquier
tipo de entidad, y no sélo sobre los recibidos por su condicién de accionista de la Sociedad. Esta
exencion no se aplicard a los dividendos procedentes de valores adquiridos dentro de los dos
meses anteriores a la fecha en que aquellos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a
esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmisién de valores homogéneos.

Asimismo, los accionistas soportaran con caracter general una retencion a cuenta del IRPF del
18%. La base de retencién estara constituida por el beneficio integro, sin tener en cuenta a estos
efectos el minimo exento de 1.500 euros. La retencién a cuenta sera deducible de la cuota del
IRPF y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en la Ley del
IRPF.

Prima de emision

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a la prima de emision minorara, hasta su
anulacion, el valor de adquisicidn de las acciones de la Sociedad, y el exceso que pudiera resultar
tributard como rendimiento del capital mobiliario, que deberé integrarse en la base imponible del
ahorro.

Los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisidbn no estardn sujetos, con caracter
general, a retencion o ingreso a cuenta.

Ganancias y pérdidas patrimoniales

La transmisién de las acciones de la Sociedad, bien a titulo oneroso o, en los casos previstos en
la Ley del IRPF, a titulo lucrativo, dara lugar a una ganancia o pérdida patrimonial que se
computara por diferencia entre el valor de adquisicién y el valor de transmision.

A estos efectos, el valor de adquisicidon de las acciones de la Sociedad vendra determinado por el
importe real por el que la adquisicion de dichas acciones se hubiera efectuado en la fecha en que
se produjo su adquisicién, més los gastos y tributos inherentes a la adquisicién, excluidos los
intereses, que hubieran sido satisfechos por el inversor. El valor de transmisiéon vendra
determinado por su valor de cotizacion en la fecha de la transmision, o el precio pactado si fuese
superior a la cotizacién, minorado en los gastos e importes inherentes a la misma satisfechos por
el transmitente.
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La ganancia o pérdida patrimonial asi computada se integrara en la base imponible como renta
del ahorro, gravandose con arreglo al tipo fijo del 18% con independencia de la fecha de
adquisicién de las mismas. Entre las normas de aplicacion a las ganancias y pérdidas
patrimoniales, cabe destacar:

() Cuando el accionista posea acciones o valores de la Sociedad adquiridas en distintas
fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar; y

(9) En el supuesto de que la transmision de las acciones de la Sociedad diese lugar a una
pérdida patrimonial, dicha pérdida se computara en los casos y con los requisitos previstos en el
articulo 49 de la Ley del IRPF. Finalmente, determinadas pérdidas patrimoniales derivadas de
transmisiones de valores suscritos no se computaran como pérdidas patrimoniales cuando se
hayan adquirido valores homogéneos dentro de los dos meses anteriores o posteriores a la fecha
de transmisién que origine la pérdida.

El importe obtenido por la transmision de los derechos de suscripcion preferente minorara el valor
de adquisicion de las acciones de las cuales procedan tales derechos, a efectos de futuras
transmisiones. No obstante, si el importe obtenido llegara a ser superior a dicho valor de
adquisicién, la diferencia tendra la consideracion de ganancia patrimonial. Cuando se transmitan
derechos de suscripcion, pero no en su totalidad, se entendera que los transmitidos corresponden
a los valores adquiridos en primer lugar.

La entrega de acciones liberadas por la Sociedad a sus accionistas no constituirda renta para
éstos. En el supuesto de transmisién de acciones totalmente liberadas, el valor de adquisicion
tanto de éstas como de las que procedan resultara de repartir el coste total de las antiguas entre
el numero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que correspondan. Para las acciones
parcialmente liberadas se estara al importe realmente satisfecho.

Las ganancias patrimoniales obtenidas por contribuyentes del IRPF no estaran sujetas a retencion
0 ingreso a cuenta.

(ii) Impuesto sobre el Patrimonio

Con efectos desde el 1 de enero de 2008, la Ley 4/2008, de 23 de diciembre, ha suprimido el
Impuesto sobre el Patrimonio mediante el establecimiento de una bonificacién del 100% sobre la
cuota integra del impuesto.

(iii) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

La transmisién de las acciones de la Sociedad a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacién)
en favor de personas fisicas residentes en Espafa estara sujeta al Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (“ISD”) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto
sobre Sucesiones y Donaciones (“Ley del ISD”), siendo sujeto pasivo el adquirente de las
acciones de la Sociedad, todo ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso,
por cada Comunidad Auténoma.

El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable (resultado de aplicar en la base imponible las
reducciones que correspondan) oscila entre el 7,65% y el 34%. No obstante, la aplicacién sobre la
cuota asi obtenida de determinados coeficientes multiplicadores en funciéon del patrimonio
preexistente y el grado de parentesco del adquirente puede suponer una tributacién de hasta el
81,6% de la base liquidable.
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En caso de transmisién gratuita de los valores a favor de un sujeto pasivo del Impuesto sobre
Sociedades (“IS”), la renta que se genere tributara de acuerdo con las normas del IS, no siendo
aplicable el ISD.

Sujetos pasivos del IS

Dividendos

Los sujetos pasivos del IS, o los contribuyentes del IRNR que actien en Espafia a través de
establecimiento permanente, deberan integrar en su base imponible el importe integro de los
dividendos recibidos como consecuencia de la titularidad de las acciones de la Sociedad, en la
forma prevista en los articulos 10 y siguientes la Ley del IS. Siempre que no se dé alguno de los
supuestos de exclusién previstos en el articulo 30 de la Ley del IS, los sujetos pasivos de dicho
impuesto tendran derecho a una deduccién por doble imposicion de dividendos, del 50% de la
cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de dichos dividendos. A estos efectos
se considerara que la base imponible es el importe integro de los mismos.

No obstante, la deduccion anterior serd del 100% de la cuota integra cuando el porcentaje de
participacién, directo o indirecto, en la Sociedad sea igual o superior al 5%, siempre que dicho
porcentaje se hubiera tenido de manera ininterrumpida durante el afio anterior al dia en que sea
exigible el beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante el tiempo que
sea necesario para completar el afio, y se cumplan los demas requisitos del articulo 30 de la Ley
del IS.

Las cantidades no deducidas por insuficiencia de cuota integra podran deducirse de las cuotas
integras de los periodos impositivos que concluyan en los siete afios inmediatos y sucesivos.

Los dividendos pagados por la Sociedad a los accionistas sujetos pasivos del IS estaran sujetos,
como regla general, a retencion o ingreso a cuenta en un porcentaje del 18%, salvo determinadas
excepciones. Esta retencién o ingreso a cuenta sera deducible de la cuota integra del IS, y el
exceso sobre la cuota resultante de la autoliquidacién, en su caso, dard lugar a las devoluciones
previstas en la Ley del IS.

Prima de emision

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emision minorard, hasta su
anulacioén, el valor de adquisicion de las acciones de la Sociedad, y el exceso que pudiera resultar
se integrard en la base imponible, sin posibilidad de aplicar deduccién por doble imposicién de
dividendos.

Los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisidbn no estardn sujetos, con caracter
general, a retencién o ingreso a cuenta.

Rentas derivadas de la transmision de los valores

Los sujetos pasivos del IS, asi como los contribuyentes del IRNR que actien en Espana a través
de establecimiento permanente, deberan integrar en su base imponible la renta derivada de la
transmision de las acciones de la Sociedad, en la forma prevista en los articulos 10 y siguientes
de la Ley del IS.
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Los sujetos pasivos de este impuesto que tengan un porcentaje de participacion con anterioridad
a la transmision, directo o indirecto, igual o superior al 5 por 100 del capital social de la Sociedad,
y hubieran poseido dicho porcentaje durante el ano anterior al dia de la transmisién, tendran
derecho a deduccién por doble imposicién en las condiciones y con los requisitos del articulo 30.5
de la Ley del IS.

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmisiéon de las acciones de la Sociedad no
estaran sujetas a retencion.

4.11.2 Accionistas no residentes en territorio espanol

El presente apartado analiza, con caracter general, el tratamiento fiscal aplicable a los inversores
no residentes en territorio espanol, excluyendo a aquellos que actien en territorio espafiol
mediante establecimiento permanente y a quienes ejerciten la opcién de tributar como residentes
en Espana con arreglo a lo indicado en el apartado anterior.

Se considerardn accionistas no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por el
IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 6 de la Ley del IRNR.

El régimen que se describe a continuacién es de caracter general, por lo que se deberan tener en
cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los Convenios.

(iv) Impuesto sobre la Renta de no Residentes
Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y otros rendimientos derivados de la participacién en los fondos propios de una
entidad, obtenidos por personas fisicas o entidades no residentes en Espafia que actien sin
establecimiento permanente, como consecuencia de la titularidad de las acciones de la Sociedad,
estaran sometidos a tributacion por el IRNR, como regla general, al tipo de gravamen del 18%
sobre el importe integro percibido.

No obstante, estaran exentos en el IRPF con el limite de 1.500 euros anuales los dividendos,
primas de asistencia a juntas y participaciones en beneficios obtenidos sin mediacién de
establecimiento permanente por personas fisicas residentes en otro Estado miembro de la Unién
Europea o en paises o territorios con los que exista un efectivo intercambio de informacién
tributaria. Este limite sera aplicable sobre la totalidad de los dividendos y participaciones en
beneficios obtenidos durante el afo natural por el contribuyente del IRNR por su condicion de
accionista de cualquier tipo de entidad y no sdélo sobre los recibidos por su condicién de accionista
de la Sociedad. Esta exencion no se aplicard cuando los dividendos y participaciones en
beneficios deriven de las acciones de la Sociedad adquiridas dentro de los dos meses anteriores
a la fecha en que aquellos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro
del mismo plazo, se produzca una transmision de valores homogéneos. Dicha exencioén no sera
aplicable a los rendimientos obtenidos a través de paises o territorios calificados
reglamentariamente como paraisos fiscales.

Con caracter general, la Sociedad efectuara, en el momento del pago del dividendo, una retencion
a cuenta del IRNR del 18%. No obstante, cuando en virtud de la residencia fiscal del perceptor
resulte aplicable una exencion prevista en la Ley del IRNR o Convenio que establezca una
exencion o un tipo reducido de tributacion, se aplicara, en su caso, la exencién o el tipo de
gravamen reducido previsto en el Convenio para dividendos, previa la acreditacion de su
residencia fiscal en la forma establecida por la normativa en vigor.
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A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento especial, aprobado por la
Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000, para hacer efectiva la
practica de retencién al tipo que corresponda en cada caso, o la exclusién de retencién, cuando
en el procedimiento de pago intervengan entidades financieras domiciliadas, residentes o
representadas en Espana que sean depositarias o gestionen el cobro de dividendos derivados de
valores negociables. De acuerdo con esta norma, la Sociedad practicar4d en el momento de
distribuir el dividendo una retencion sobre el importe integro del mismo al tipo general del 18 por
100 y transferira el importe liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias que, a
su vez, tengan acreditado el derecho de los accionistas a la aplicacién de tipos reducidos o a la
exclusion de retencion (para lo cual éstos deberan justificar su residencia fiscal aportando a la
entidad depositaria el certificado de residencia fiscal o el formulario especifico que, en su caso,
resulte procedente, antes del dia 10 del mes siguiente a aquél en el que se distribuya el
dividendo) recibiran de inmediato el importe retenido en exceso para su abono a los mismos. El
certificado de residencia mencionado anteriormente tiene, a estos efectos, una validez de un ano
desde su fecha de emisién.

En todo caso, practicada la retencion por la Sociedad o reconocida la procedencia de la exencién,
los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar declaracién en Espafia por el
IRNR.

Cuando resulte de aplicacién una exencién o un tipo reducido de tributacion previsto en un
Convenio, y el inversor no haya acreditado el derecho a la tributacién al tipo reducido o a la
exclusion de retencién dentro del plazo sefialado en el parrafo anterior, el inversor podra solicitar
de la Hacienda Publica la devolucion del importe retenido en exceso con sujecion al
procedimiento y al modelo de declaracion previstos en la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda de 23 de diciembre de 2003.

El procedimiento recogido en la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de
2000 que se ha descrito anteriormente no serd aplicable respecto de los dividendos o
participaciones en beneficios que, con el limite de 1.500 euros, estd exento de tributacién en el
IRNR en lo términos indicados anteriormente. En este caso, la Sociedad efectuara en el momento
del pago del dividendo una retencién a cuenta del IRNR del 18%, pudiendo el accionista, en su
caso, solicitar de la Hacienda Publica la devolucién del importe retenido en exceso con sujecion al
procedimiento previsto en la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 23 de diciembre de
20083.

Se aconseja a los accionistas que consulten con sus abogados o asesores fiscales sobre el
procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar la mencionada devolucion a la Hacienda
Publica espanola.

Prima de emision

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emision minorara, hasta su
anulacion, el valor de adquisicion de las acciones afectadas, y el exceso que pudiera resultar
tributard como dividendo segun el apartado anterior.

No obstante, los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién no estaran sujetos, con
caracter general, a retencidon o ingreso a cuenta, sin perjuicio de la obligacion de los accionistas
no residentes de presentar declaracion por el IRNR en Espana por el exceso que pudiera resultar
sobre el valor de adquisicién de sus acciones.

Ganancias y pérdidas patrimoniales
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De acuerdo con la Ley del IRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por accionistas no
residentes en la transmision de las acciones de la Sociedad se consideraran renta obtenida en
territorio espanol y estaran, como regla general, sometidas a tributacién por el IRNR al tipo
general del 18%, salvo que resulte aplicable una exencion interna o Convenio, en cuyo caso se
estara a lo dispuesto en dicho Convenio. A estos efectos sera necesario aportar un certificado de
residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente, donde deberd constar
expresamente que el contribuyente es residente en el sentido definido en el Convenio.

Adicionalmente, estaran exentas del IRNR, por aplicacién de la ley interna espafola, las
ganancias patrimoniales en los siguientes casos:

(a) cuando la transmision se realice en alguno de los mercados secundarios oficiales
de valores espafioles, y el transmitente sea residente en un Estado que tenga
suscrito con Espafia un Convenio con clausula de intercambio de informacién,
siempre que la ganancia se obtenga sin mediacion de establecimiento permanente
en territorio espafol; o

(b) cuando el transmitente sea persona fisica o entidad residente en otro Estado
miembro de la Unién Europea, o un establecimiento permanente de los citados
residentes situados en otro Estado miembro de la Union Europea, siempre que la
ganancia sea obtenida sin mediacién de establecimiento permanente en territorio
espanol. La exencién no alcanza a las ganancias patrimoniales que se generen
como consecuencia de la transmisiéon de acciones cuando, en algin momento,
dentro de los doce meses precedentes a la transmision, el sujeto pasivo haya
participado, directa o indirectamente en, al menos, el 25% del capital o patrimonio
de la sociedad emisora, o cuando el activo de dicha entidad consista
principalmente, directa o indirectamente, en bienes inmuebles situados en territorio
espanol.

Ninguna de las exenciones anteriores sera aplicable cuando la ganancia patrimonial se obtenga a
través de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculard y se sometera a tributacion separadamente para
cada transmisién, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas patrimoniales.

Su cuantificacion se efectuara aplicando las reglas del articulo 24 de la Ley del IRNR.

En los términos previstos en la Ley del IRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por
accionistas no residentes sin mediacién de establecimiento permanente no estaran sujetas a
retencion o ingreso a cuenta del IRNR. El inversor no residente estard obligado a presentar
declaracion, determinando e ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran
también efectuar la declaracion e ingreso su representante fiscal en Espana o el depositario o
gestor de las acciones, con sujecién al procedimiento y el modelo de declaracion previstos en la
Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 23 de diciembre de 20083.

De resultar aplicable una exencion, ya sea en virtud de ley espariola o de un Convenio, el inversor
no residente habra de acreditar su derecho mediante la aportacién de un certificado de residencia
fiscal expedido por las autoridades fiscales correspondientes de su pais de residencia. Dicho
certificado de residencia tiene, a esto efectos, una validez de un ano desde su fecha de emisién.

(V) Impuesto sobre el Patrimonio
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Con efectos desde el 1 de enero de 2008, la Ley 4/2008, de 23 de diciembre, ha suprimido el
Impuesto sobre el Patrimonio mediante el establecimiento de una bonificacion del 100% sobre la
cuota integra del impuesto.

(vi) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios, las adquisiciones a titulo lucrativo de bienes
situados en territorio espanol o de derechos que puedan ejercitarse en el mismo realizadas por
personas fisicas no residentes en Espana, cualquiera que sea la residencia del transmitente,
estaran sujetas al ISD. En este sentido, las autoridades fiscales espariolas vienen considerando
que las acciones de una sociedad espafola deben considerarse bienes situados en Espana a
efectos fiscales en todo caso. En general, el gravamen por el ISD de las adquisiciones de no
residentes sujetas al impuesto se realiza en la misma forma que para los residentes. Las
sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que
obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo tributaran generalmente de acuerdo con las normas
del IRNR anteriormente descritas, sin perjuicio de lo previsto en los Convenios que pudieran ser
aplicables.

Se aconseja a los accionistas no residentes que consulten con sus abogados o asesores fiscales
sobre los términos en los que, en cada caso concreto, les sea de aplicacion el ISD.
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5 CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

De conformidad con lo previsto en el Proyecto de Fusién, el canje de las acciones de las
sociedades absorbidas surti6 efectos desde el 17 de julio de 2009, fecha de inscripcion de la
Fusion en el Registro Mercantil. Caja Madrid Bolsa S.V., S.A. fue la entidad designada como
agente para el canje.

Cabe senalar que las sociedades intervinientes en la Fusion establecieron un mecanismo
orientado a facilitar la realizacion del canje a aquellos accionistas de Parquesol Inmobiliaria y
Proyectos, S.A. que fueran titulares de un niumero de acciones que no fuera doce (12) o multiplo
de doce (12), sin perjuicio de la posibilidad de dichos accionistas de adquirir o transmitir acciones
para poder acudir al canje con un niumero minimo de acciones de doce (12) o multiplo de doce
(12). Conforme a dicho sistema, que fue aprobado por las Juntas Generales de Parquesol
Inmobiliaria y Proyectos, S.A. y la Sociedad, con fechas 26 de junio de 2008 y 27 de junio de
2008, respectivamente, Caja Madrid Bolsa S.V., S.A., entidad designada igualmente como agente
de picos, actuando en nombre y por cuenta propia, adquirio los picos de accién sobrantes en las
posiciones de accionistas al término de la Ultima sesion bursatil correspondiente a la fecha de
inscripcion de la escritura de Fusion en el Registro Mercantil. Las cuotas de acciones de
Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, S.A. referidas a picos adquiridas por el agente de canje,
fueron canjeadas en dicha fecha por las acciones correspondientes de la Sociedad. El precio de
adquisicién de los picos se determiné en funcion de la media aritmética del cambio medio
ponderado de la accion de Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, S.A. en el Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) durante las Ultimas tres sesiones bursatiles de
Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, S.A. en la Bolsa, en la proporcién correspondiente al pico
concreto. A estos efectos, conforme a lo previsto en el Proyecto de Fusion aprobado por las
Juntas Generales, se entiende que cada accionista de Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, S.A. se
acogera al sistema de adquisicién de fracciones o picos mencionado, sin que fuera necesario
remitir instrucciones por su parte a la entidad participante en Iberclear correspondiente.

Esta previsto que el dia 23 de julio de 2009, tras la realizacién por parte de Iberclear de las
operaciones de liquidacion habituales en este tipo de operaciones, se hayan liquidado los picos
de acciones de Parquesol Inmobiliaria y Proyectos, S.A. existentes.

Por otra parte, el tiempo transcurrido hasta la ejecucién de la Fusién se ha debido a la necesidad
de renegociar los términos de la financiacion bancaria del Grupo, como consecuencia del
empeoramiento de la coyuntura econdémica, que se ha hecho especialmente patente a partir del
mes de septiembre de 2008, en pleno proceso de cierre previsto para dicha operacién. La
refinanciacién del Grupo se ha completado finalmente el 21 de abril de 2009, en los términos que
se indican en el apartado 10.3 del Documento de Registro. Debido al alcance e importancia de la
refinanciacién no era prudente ejecutar la Fusion hasta resolver satisfactoriamente la misma.

Con independencia de todo ello, la fecha final de ejecucion de la Fusién no afecta a la ecuacion
de canje ni a las condiciones econémicas de la operacién, ni por tanto al contenido de los
informes de expertos y administradores. Tal y como se establecié en el Proyecto de Fusion
aprobado por las Juntas Generales de las sociedades participantes los efectos econémicos de la
Fusion se retrotraen a 1 de enero de 2008. Es decir, los posibles cambios en la estructura
patrimonial de una sociedad habidos a partir de entonces afectan no sélo a sus accionistas sino a
los de todas las sociedades participes en la Fusion. En todo caso, no se han producido desde
entonces circunstancias ordinarias o extraordinarias que pudieran afectar a la ecuaciéon de canje
acordada.
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Como consecuencia de dicha retroacciéon de efectos econdmicos, en el Proyecto de Fusién se
establecid que las operaciones de las sociedades que se extinguen habrian de considerarse
realizadas a efectos contables por cuenta de la sociedad absorbente a partir del 1 de enero de
2008. Por tanto, desde esta fecha, todos los socios de dichas sociedades participan de los
resultados de las sociedades intervinientes en la Fusién. A este respecto, dado que a la fecha de
formulacién de las cuentas correspondientes al ejercicio 2008 en cada una de las sociedades
participantes en la Fusion la misma no se habia consumado, el criterio seguido fue el de formular
cuentas separadamente sin integracién de los Balances de las sociedades absorbidas en las
cuentas de la sociedad absorbente, si bien informando en la Memoria del proceso en marcha y de
los efectos del mismo.

En la medida que el acto constitutivo de la fusion (su inscripcion registral) se produce en el
gjercicio 2009, y en la medida en que las sociedades intervinientes en dicho proceso de fusién
pertenecen al mismo grupo de sociedades con anterioridad a 2009, la integracién contable de las
operaciones de las sociedades absorbidas en los estados financieros de la sociedad absorbente,
supondra la incorporacion al patrimonio de esta Gltima (GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE) del
patrimonio de las sociedades absorbidas al 31 de diciembre de 2008, asi como de los resultados
generados desde el 1 de enero de 2009 por dichas sociedades absorbidas.
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6 ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1 Indicaciéon de si los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de
admisidon a cotizacion, con vistas a su distribucion en un mercado regulado o en otros
mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestion. Esta circunstancia debe
mencionarse, sin crear la impresion de que se aprobara necesariamente la admision a
cotizacion. Si se conocen, deben darse las fechas mas tempranas en las que los valores se
admitiran a cotizacion

De conformidad con la propuesta formulada por el Consejo de Administracion de la Sociedad en
su reunién de fecha 20 de mayo de 2008, que fue aprobada posteriormente por la Junta General
de Accionistas con fecha 27 de junio de 2008, se ha solicitado la admision a negociacion oficial en
las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como su incorporacion en el
Sistema de Interconexion Bursatil Espafol (Mercado Continuo), de la totalidad de las acciones
que integran el capital social de la Sociedad, esto es, sesenta y cinco millones veintiséis mil
ochenta y tres (65.026.083) acciones, de tres céntimos de euro (0,03 €) de valor nominal cada
una de ellas, numeradas correlativamente del niumero uno (1) al sesenta y cinco millones
veintiséis mil ochenta y tres (65.026.083), ambos inclusive, de la misma clase y serie, totalmente
suscritas y desembolsadas.

Esta previsto que la totalidad de las citadas sesenta y cinco millones veintiséis mil ochenta y tres
(65.026.083) acciones de la Sociedad sean admitidas a negociacién el dia 20 de julio de 2009,
comprometiéndose GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE, en caso de que la admisién a
negociacién no se hubiera producido el 20 de julio de 2009, a comunicar a los accionistas las
razones del retraso mediante la oportuna comunicacion a la CNMV y un anuncio publicado en, al
menos, un diario de difusién nacional.

En este sentido, la Sociedad conoce y acepta someterse a las normas que existan o puedan
dictarse en materia de Bolsa y especialmente sobre contratacién, permanencia y exclusion de la
cotizacion oficial de los valores en los mercados secundarios mencionados, segun la legislacion
vigente y los requerimientos de sus organismos rectores.

6.2 Todos los mercados regulados o mercados equivalentes en los que, segun tenga
conocimiento de ello el emisor, estén admitidos ya a cotizacion valores de la misma clase
que los valores que van a ofertarse o admitirse a cotizacion

Las acciones de la Sociedad no estadn actualmente admitidas a negociaciéon en ningin mercado
regulado.

Las acciones de PARQUESOL, que se encontraban admitidas a negociacién en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, e incorporadas al Sistema de Interconexion
Bursatil (Mercado Continuo) hasta el dia 17 de julio de 2009, han dejado de cotizar en tanto que
PARQUESOL se ha extinguido como consecuencia de la Fusion.

6.3 Si, simultaneamente o casi simultdneamente a la creacion de los valores para los
que se busca la admision en un mercado regulado, se suscriben o se colocan
privadamente valores de la misma clase, o si se crean valores de otras clases para
colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre la naturaleza de esas operaciones
y del numero y las caracteristicas de los valores a los cuales se refieren

No procede.
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6.4 Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacion secundaria, aportando liquidez a través de las 6rdenes de
oferta y demanda y descripcion de los principales términos de su compromiso

Ninguna entidad financiera o de otro tipo ha asumido el compromiso de actuar como intermediario
en la negociacién secundaria de las acciones de GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE para
aportar liquidez al valor mediante la introduccién de érdenes de compra y venta en el mercado.

6.5 Estabilizacion: en los casos en que un emisor o un accionista vendedor haya
concedido una opcion de sobre-adjudicaciéon o se prevé que puedan realizarse actividades
de estabilizacion de precios en relacion con la Oferta:

No procede.

6.5.1 El hecho de que pueda realizarse la estabilizacion, de que no hay ninguna garantia
de que se realice y que puede detenerse en cualquier momento.

No procede.
6.5.2 Principio y fin del periodo durante el cual puede realizarse la estabilizacion.
No procede.

6.5.3 Identidad de la entidad que dirija la estabilizacion para cada jurisdiccion pertinente,
a menos que no se conozca en el momento de la publicacion.

No procede.

6.5.4 El hecho de que las operaciones de estabilizacion puedan dar lugar a un precio de
mercado mas alto del que habria de otro modo.

No procede.
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7 TENEDORES VENDEDORES DE VALORES

La informacion correspondiente al presente apartado no resulta de aplicaciéon, dado que el objeto
del presente Folleto es la admisién a negociacion de totalidad de las acciones de GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE, sin que se produzca una oferta publica de venta simultanea de la
totalidad o parte de las mismas.
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8 GASTOS DE LA EMISION
8.1 Ingresos netos totales y calculo de los gastos totales de la emisién

Dadas las caracteristicas de la operacién objeto del presente Folleto, la misma no da lugar a la
generacion de ingresos para la Sociedad.

Los gastos estimados de la admisién a negociacién (sin incluir IVA) para la Sociedad son los que
se recogen a continuacion con caracter meramente indicativo dada la dificultad de precisar su
importe definitivo a la fecha de verificacion de la presente Nota sobre las Acciones:

Concepto Euros
Tarifas y canones de las Bolsas espafnolas 30.000 €
Tasas de la CNMV 1.725,52 €
Tasas de Iberclear 30.000 €
Publicidad legal 90.000 €
Gastos legales y otros (Notaria, Registro, asesoramiento legal, 1.800.000 €
asesoramiento financiero, auditores)
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9 DILUCION

En la admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad objeto de la presente Nota sobre las
Acciones no se producira dilucién alguna por no existir una oferta de acciones simultanea.

Los accionistas representados en el Consejo de Administracién de la Sociedad ostentan, en su
conjunto, la titularidad de 34.805.552 acciones, lo que supone un 53,53% del capital social. Por lo
tanto, actualmente hay 30.220.531 acciones, representativas del 46,47% del capital social, en
manos de accionistas que no estan representados en el Consejo de Administracién. Por otra
parte, 14.945.840 acciones, representativas del 22,98% del capital social, son titularidad de
accionistas cuya participacion en el capital social de la Sociedad es inferior al 3%.

La Sociedad se ha comprometido a aumentar, en un plazo no superior a un ano desde la fecha de
admision a negociacion de sus acciones, la distribucion de éstas hasta que, al menos, el 25% de
las mismas esté en manos del publico conforme a lo establecido en el articulo 9.7 del Real
Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, asi como a adoptar las medidas necesarias para que las
acciones de Grupo Empresarial San José alcancen unos niveles adecuados de liquidez,
distribucién y frecuencia de negociacion.. El Consejo de Administracion, reunido el 25 de junio de
2009 con la asistencia, presentes o representados, de la totalidad se sus miembros, aprobé por
unanimidad el compromiso anterior.

Dentro de los accionistas que tienen representacién en el Consejo de Administracién, existe un
accionista, D. Jacinto Rey Gonzélez que tiene una participacion del 52,97%.

Por otra parte, a fecha de registro del presente Folleto, existe un nimero no identificado de
accionistas no representados en el Consejo de Administracion (que provenian de PARQUESOL
INMOBILIARIAY PROYECTOS, S.A. con anterioridad a la Fusién) cuya participacion individual es
inferior al 3% y que ostentan en su conjunto un 5,55% del capital social. Finalmente, existen un
accionista, Caja de Ahorros Municipal de Burgos, (que provenia de PARQUESOL INMOBILIARIA
Y PROYECTOS, S.A. con anterioridad a la Fusién) que ostenta el 1,79% del capital social.

La Junta General de la Sociedad celebrada el 30 de junio de 2009 acord6 delegar en el Consejo
de Administracién de la Sociedad, en la forma mas amplia posible en Derecho, y de conformidad
con lo dispuesto en el Articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas, la facultad de
aumentar el capital social, en una o varias veces y en cualquier momento, dentro del plazo
maximo de cinco afios contado desde la fecha de aprobacién del mencionado acuerdo de Junta y
sin necesidad de convocar Junta General ni acuerdo posterior de ésta, hasta un importe
equivalente a la mitad del capital social a fecha del acuerdo, mediante la emision de nuevas
acciones ordinarias, privilegiadas o de cualquier otro tipo de los permitidos por la Ley, incluyendo
acciones rescatables, con o sin prima de emisién, con o sin voto, consistiendo su contravalor en
aportaciones dinerarias, pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de capital y las
caracteristicas de las acciones, asi como ofrecer libremente las nuevas acciones que no fueran
suscritas en el plazo o plazos de ejercicio del derecho de suscripcion preferente.

Asimismo, se faculté al Consejo de Administraciéon para que, en caso de suscripcién incompleta,
pueda establecer que el capital social quede aumentado sélo en la cuantia de las suscripciones
efectuadas y para dar nueva redaccién al articulo de los Estatutos Sociales referido al capital
social.

Igualmente, se autorizé al Consejo de Administracién para excluir, total o parcialmente, el derecho
de suscripcion preferente en relacion con las emisiones de acciones objeto de la delegacion
referida, al amparo de lo dispuesto por el articulo 159.2 y concordantes de la Ley de Sociedades
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Anonimas, siempre que el interés de la Sociedad asi lo exija y concurran los demas requisitos
legalmente establecidos para ello.
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10 INFORMACION ADICIONAL

10.1 Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores relacionados con una
emisidn, una declaracion de la capacidad en que han actuado los asesores

Linklaters, S.L.P., ha prestado servicios de asesoramiento legal a la Sociedad GRUPO
EMPRESARIAL SAN JOSE en relacién con la admisién a negociacién objeto del presente Folleto.

10.2 Indicacion de otra informacion de la nota sobre los valores que haya sido auditada o
revisada por los auditores y si los auditores han presentado un informe. Reproduccién del
informe o, con el permiso de la autoridad competente, un resumen del mismo

No hay otra informacién de la nota sobre los valores que haya sido auditada o revisada por los
auditores.

10.3 Cuando en la nota sobre los valores se incluya una declaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de esas personas,
direccion profesional, calificaciones e interés importante en el emisor, segun proceda. Si el
informe se presenta a peticion del emisor, una declaracion de que se incluye dicha
declaracion o informe, la forma y el contexto en que se incluye, y con el consentimiento de
la persona que haya autorizado el contenido de esa parte de la nota sobre los valores

La presente Nota sobre las Acciones no incluye declaraciones o informes de expertos.

10.4 En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en la medida en
que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la informacién
publicada por ese tercero, no se ha omitido ningin hecho que haria la informacién
reproducida inexacta o engafosa. Ademas, el emisor debe identificar la fuente o fuentes de
la informacion

No procede.

Madrid, 20 de julio de 2009

D. Miguel Zorita Lees
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