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I. OPERACIONES DEL SEMESTRE

Tal y como se ha comunicado en ocasiones anteriores, la estrategia inversora de Cartera
Industrial REA se basa en la implicacion a largo plazo en compafiias consolidadas y con
perspectivas de crecimiento, a las que se pueda aportar valor desde la presencia en sus
organos de gobierno.

Como viene siendo habitual, durante el presente semestre ha continuado participando
activamente en las empresas que componen la cartera a través de la presencia en los
organos de gobierno de las mismas. Asimismo, la Sociedad ha proseguido el estudio de
otras oportunidades de inversion, que podrian concretarse en los proximos trimestres.

Por otra parte, y en relacion con Fluidra, S.A., un grupo multinacional espafiol con sede en
Sabadell (Barcelona) dedicado al desarrollo de aplicaciones para el uso sostenible del agua,
REA no consiguié alcanzar la participacion necesaria para acceder a su Consejo de
Administracion, lo cual es condicion indispensable para que una compafiia forme parte de
la cartera de participadas de REA. Por lo tanto, a pesar de las buenas perspectivas de dicha
compafiia, durante el presente semestre, REA ha procedido a la venta de su participacion
en la misma.

La Sociedad contaba al cierre del ejercicio 2011 con una participacion del 4,44% en
Fluidra. De acuerdo a la normativa contable, al no estar presente en el Consejo de
Administracion, hubo de ser considerada a efectos de reporting como empresa no asociada.
Esta consideracion conllevo la necesidad de realizar un ajuste de la valoracién contra
fondos propios, a cierre del ejercicio 2011, que ascendié a 3.041 miles de euros. Este
importe es el correspondiente a la diferencia entre el valor de adquisicion (€2.52 /accién) y
el resultante de la cotizacion a cierre del ejercicio 2011 (€1,91 / accién).

La venta de la participacion realizada durante el presente semestre conlleva la reversion del
ajuste de valoracion realizado en el ejercicio 2011, de manera que los fondos propios de la
Sociedad mejoran en 3.041 miles de euros. Por otra parte, la venta se llevd a cabo a un
precio medio de €1.925 / accién, lo cual conllevé una pérdida con respecto a la inversion
inicial de 2.973 miles de euros.

Asi, el efecto neto en los fondos propios de la Sociedad, en el ejercicio 2012, de la
desinversion realizada, supone una mejora de los mismos en 68 miles de euros con
respecto al cierre del ejercicio 2011.

Durante la permanencia de Fluidra en la cartera de REA se han percibido dividendos por
importe de 702 miles de euros, lo que unido al crédito fiscal de 892 miles de euros
generado por la operacion de venta, supone que el impacto global en los fondos propios de
REA atribuible a la operacion con Fluidra asciende a una perdida de 1.379 miles de euros.
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Asimismo, durante el presente semestre, y en relacion a MD Anderson International
Espafia, S.A. (un centro de referencia y excelencia en toda Europa para el tratamiento del
cancer, filial del prestigioso MD Anderson Cancer Center de la Universidad de Texas), el
pequefio tamafio de la inversion realizada, en relacién con el objetivo tipico de inversion de
REA, la menor presencia en mercados internacionales de la Compaiiia con respecto a los
planteamientos iniciales, y la oportunidad de realizar una desinversion en condiciones
ventajosas, ha motivado que, tras dos afios en el capital de la compafiia y pese a su buena
evolucidn, la Sociedad haya procedido a la venta, al Grupo Hospitén, de su participacion
del 39.98% en la misma.

El importe de la venta ascendio a 4.600 miles de euros, lo que ha supuesto una plusvalia,
neta de gastos de la transaccion, de 1.360 miles de euros. En términos relativos, la
plusvalia ha ascendido a un 43% de la inversion inicial, lo que ha supuesto una TIR del
21%.

Il. CARTERA

Tras las desinversiones realizadas en el presente semestre, la cartera de participadas de
REA se compone en estos momentos de tres compaiiias.

v' Europac, compafiia dedicada a la fabricacién, manipulacion y transformado de
papel, carton y celulosa. Durante el presente ejercicio, la participacion de REA en
Europac ha pasado del 6,94% al 6,43%.

v' Mecalux, S.A, dedicada al disefio, fabricacién, comercializacion y prestacion de
servicios relacionados con estanterias metalicas, almacenes automaticos y otras
soluciones de almacenamiento. La participacion de la Sociedad es del 5%.

v' Tubacex, S.A, un grupo industrial fundado en 1963, que es el segundo productor a
nivel mundial de tubos sin soldadura de acero inoxidable, tanto de acabado en
caliente como de laminado en frio. La Sociedad cuenta con un 5% en Tubacex.

El cuadro adjunto muestra la cartera de REA a 31 de diciembre de 2012, conforme a lo
comentado anteriormente:

Cantidades expresadas en miles de €.

Sodedad  wparie. | Sovede | Auesperimentes Vel o oo
Mecalux 5,00% 35.180 (823) 34.357
Europac 6,43% 26.438 (296) 26.142
Tubacex 5,00% 36.997 (356) 36.641
Total 98.615 (1.475) 97.140
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I11.RESULTADOS DEL SEMESTRE

El cuadro adjunto muestra las principales partidas de la Cuenta de Resultados de REA a
fecha de cierre del segundo semestre del ejercicio 2012.

(miles €) 31.12.2012

Ingresos Totales 2.918
Prestacion de servicios 112
Dividendos de participadas 1.446
B por venta de participadas 1.360

Gastos de Explotacion 1.572
Gastos de explotacion 1.572

Resultado de Explotacion 1.346

Otros Gastos 5.582
Reversion de Provisiones (1.078)
Gastos financieros 2.479
Pérd. por venta de participadas 4,181

Resultados de actividades ordinarias (4.236)
Impuesto sobre Beneficios 1.645

Resultado después de impuestos (2.591)

Resultado por accién (euros) (0,12)

A fecha de cierre del segundo semestre de 2012, la Sociedad habia obtenido unos ingresos
contables de 2.918 miles de euros, proviniendo 1.446 miles de euros de dividendos de sus
participadas, 112 miles de euros de la remuneracion por la asistencia a los Consejos de
Administracion de las mismas y 1.360 miles del beneficio resultante de la desinversion de
la participacion en la sociedad MD Anderson International Espafia, S.A.

Los gastos correspondientes a la estructura necesaria para llevar a cabo la estrategia de
inversion de la Sociedad, ascendieron a 1.572 miles de euros, de manera que el resultado
de explotacion ascendid a un beneficio de 1.346 miles de euros.

El coste financiero derivado del endeudamiento en el que la Compafiia ha incurrido para
acometer parte de las inversiones, ascendio a 2.479 miles de euros. Por otra parte, las
desinversiones realizadas durante el presente ejercicio han supuesto unas péerdidas de 4.181
miles de euros, de las cuales 2.973 miles corresponden a la venta de la participacion en
Fluidra, y 1.207 miles a la reduccion de la participacién en Europac, que a lo largo del
presente ejercicio ha pasado del 6,94% al 6,43%.

Finalmente, la Sociedad ha decidido revertir, por importe de 1.078 miles de euros, una
provision para compromisos a largo plazo, en tanto que en estos momentos no se prevé que
se vayan a dar las circunstancias necesarias para que sea necesario honrar dichos
COMpPromisos.
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Asi, el resultado contable del presente ejercicio es de unas pérdidas antes de impuestos de
4.236 miles de euros. No obstante, la activacion de las bases imponibles negativas
pertinentes y de las deducciones por doble imposicion de los dividendos percibidos resulta
en unas pérdidas después de impuestos de 2.591 miles de euros.

El Balance de la Sociedad refleja en su activo, (i) el inmovilizado material con el que
cuenta la sociedad, (ii) las inversiones realizadas por la Sociedad hasta la fecha, minorando
las mismas segln lo comentado en el epigrafe Il, (iii) los activos por impuesto diferido
resultantes de la activacion de las bases imponibles negativas y de las deducciones por
doble imposicién de los dividendos percibidos de las participadas, (iv) el importe
pendiente de cobro de la venta de la participacion en la sociedad MDAIE y (v) otros
créditos de la sociedad, principalmente correspondientes a saldos a favor de la Sociedad
con la Hacienda Publica.

Asimismo, el balance muestra un endeudamiento, a largo plazo, por importe de 34.287
miles de euros y a corto plazo de 5.060 miles de euros que la compafia ha utilizado para
acometer parte de las inversiones realizadas.

Por otra parte, la Sociedad, en cumplimiento de lo establecido en el articulo 12.3 de a
L.1.S., procedid, a fecha de cierre del ejercicio 2011, a contabilizar un activo por impuesto
diferido, cuya contrapartida es una cuenta de pasivos por Impuesto Diferido, por un
importe de 546 miles de euros.

El cuadro adjunto muestra las principales partidas del Balance a fecha de cierre del
segundo semestre de 2012, segun lo comentado anteriormente.

Inmovilizaciones Materiales 897 Patrimonio Neto 68.448
Inversiones en Empresas Asociadas 97.140 Capital Suscrito 47.679
Otros Activos a L/P 6 Prima de emision 11.644
Activos por Impuesto Diferido 6.856 Reservas 11.686
Otros Activos a C/P 3.757 Rdo. Ejercicio (2.591)
Deudores venta MDAIE 3.450 Deuda Financiera a L/P 34.287
Otros deudores 307 Pasivos por Impuesto Diferido 546
Tesoreria 5 Deuda Financiera a C/P 5.060
Acreedores C/P 350

Total Activo 108.661 Total Pasivo 108.661
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IV.HECHOS SIGNIFICATIVOS

Durante el segundo semestre de 2012 se han comunicado los Hechos Significativos que se
detallan a continuacion:

Fecha de Reqistro N° de req. Tipo de Hecho

30/08/2012 172865 Informacidn financiera intermedia
15/11/2012 176982 Informacidn financiera intermedia
21/12/2012 180077 Transmisiones de participaciones societarias
21/12/2012 180149 Transmisiones de participaciones societarias

V. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No se han producido hechos relevantes con posterioridad a la fecha de cierre.
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