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INFORME DE REVISION LIMITADA DE ESTADOS FINANCIEROS SEMESTRALES
RESUMIDOS CONSOLIDADOS

A los Accionistas de REYAL URBIS, S.A.

i. Hemos realizado una revisién limitada de los estados financieros intermedios resumidos consolidados adjuntos
{(en adelante fos estados financieros intermedios) de Reyal Urbis, S.A. (en adelante la Sociedad Dominante) v
sociedades dependientes {en adelante el Grupo), que comprenden et balance de situacion consolidado resumido al
30 de junio de 2008 y 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y el estado de
flujos de efectivo, asi come las notas explicativas, todos ellos resumidos y conselidados, correspondientes al
periodo de seis meses terminado en dicha fecha. Es responsabilidad de los administradores de la Sociedad
dominante la elaboracion de dichos estados financieros intermedios de acuerdo con los requisitos establecidos en
la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacion Financiera Intermedia, adoptada por la Unidn
FEuropea, para la elaboracion de informacion financiera intermedia resumida, conforme a lo previsto en el articulo
12 del Real Decreto 1362/2007. Nuestra responsabilidad es expresar una conclusion sobre estos estados
financieros intermedios basada en nuestra revision limitada.

2. Nuestra revision limitada se ha realizado de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revision 2410,
“Revisién de Informacion Financiera Intermedia realizada por el Auditor Independiente de la Entidad”. Una
revision limitada de informacion financiera intermedia se planifica y ejecuta con el objeto de obtener una
seguridad limitada de que los estados financieros no contienen errores significativos y consiste en la formulacién
de preguntas, principalmente al personal respensable de los asuntos financieros y contables, y en la aplicacién de
ciertos procedimientos analiticos y otros procedimientos de revisién. El alcance de una revision limitada es
sustancialmente menor que el de una auditoria y, por consiguiente, no nos permite asegurar que todos los asuntos
significativos que podrian ser identificados en una auditoria lleguen a nuestro conocimiento. Por tanio, no
expresamos una opinion de auditoria sobre la informacién financiera intermedia consolidada adjunta.

3. Tal y como se indica en la Nota 1 adjunta, los citados estados financieros intermedios no incluyen toda la
informacion que requeririan unos estados financieros consolidados completos preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Furopea, por lo que los estados
financieros intermedios adjuntos deberan ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas del Grupo
correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2007.

4. Como resultado de nuestra revision limitada, que en ninglin momento puede ser entendida como un informe de
auditoria de cuentas, nada ha llegado a nuestra atencién que nos haga concluir que los estados financieros
intermedios adjuntos del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008 no han sido preparados, en todos
sus aspectos significativos, de acuerdo con los requerimienios establecidos por la Norma Internacional de
Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera Intermedia, adoptada por la Unién Europea, conforme a lo
previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007, para la preparacion de estados financieros intermedios

resumidos.

5. El informe de gestion consolidado intermedio adjunto del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008
contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sebre los
hechos imporiantes acaecidos en este periodo v su incidencia en los estados financieros intermedios presentados,
de los que no forma parte, asi como sobre la informacién requerida conforme a lo previsto en el articulo 15 del
Real Decreto 1362/2007. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con los estados financieros intermedios del periode de seis meses terminado el 30 de junio de 2008.
Nuestro trabajo se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo
péarrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de les registros contables de las
sociedades consolidadas.
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6. En ejercicios anteriores el Grupo desarrollé un plan de negocio que, entre otras actividades, supuso Ia realizacion
de diversas operaciones societarias financiadas fundamentalmente con endeudamiento bancario. El plan de
negocio del Grupe contemplaba la reduccién progresiva del nivel de deuda mediante la venta de una parte
significativa de los activos de suelo de los que se disponia. Sin embargo, la negativa evolucion del sector
mmobiliario en el itimo afio estd impidiendo el cumplimiento de las desinversiones previstas. Como
consecuencia de lo anterior, tal ¥ como se indica en la Nota 13 adjunta, determinados ratios financieros
relacionados con los dos créditos sindicados, que inchiyen clausulas de vencimiento anticipado o cambios en las
condiciones de los préstamos, no se cumplen integramente en los estados financieros intermedios consolidados al
30 de junio de 2008, motive por el cual los Administradores de la Sociedad Dominante han reclasificado como
pasivo corriente la totalidad del importe de los citados créditos sindicados.

Segim se indica en la Nota 1-i, a la fecha actual se¢ ha alcanzado un acuerdo en las lineas basicas de un plan de
refinanciacién con una mayoria sustancial de los acreedores bancarios, pero estad pendiente la ratificacion del
mismo por patte de todos los bancos acreedores implicados, asl como la firma del contrato de refinanciacion.

En este contexto, la capacidad del Grupo para realizar sus activos, especialmente sus existencias, v liquidar sus
pasivos por los impories y seglin la clasificacion con que figuran en los estados financieros intermedios
consolidados adjuntos, que han sido preparados asumiendo que tal actividad continuara, dependerd
fundamentalmente de que el mencionado plan sea finalmente ratificado por la totalidad de los bancos implicades
¥ ejecutado en los términos previstos.

7. Taly como se indica en la Nota 9, en el ejercicio 2007 la Sociedad Dominante realizé determinadas transacciones
relacionadas con acciones de Inmobiliaria Colonial S.A. Como consecuencia de dichas operaciones, ¢l balance de
situacion resumido consolidado al 30 de junio de 2008 adjunto incluye cuentas a cobrar a deudores vatios por
importes significativos. Debido a las actuales condiciones de los mercados inmobiliario y financiero, entendemos

que ex1sten mcertldumbres en relacién con la forma Y plazo de recuperac1on de cuentas a cobrar por un importe
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