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I. INFORME DE GESTION

Grupo Montebalito: PRIMER SEMESTRE 2018

El resultado de explotacién del Grupo ha mejorado con respecto al afio anterior debido a un
aumento de la cifra de ventas y por una disminucion de los gastos de explotacion, si bien el
resultado final se ha visto afectado por el impacto negativo de los tipos de cambio y de la
variacion negativa de la cartera de negociacion.

En el primer semestre del ejercicio 2018 el Grupo Montebalito ha continuado con su proceso de
venta de las promociones terminadas, principalmente en el extranjero, sin descuidar la rentabilidad
de sus inversiones, al tiempo que se centra en la busqueda de oportunidades de negocio
inmobiliario. Este hecho lo demuestra por un crecimiento de un 433% en el numero de unidades
vendidas con respecto al afio anterior pasando de 3 viviendas, en el primer semestre del afio 2017,
a 16 viviendas, en el primer semestre del afio 2018. Este aumento en las unidades vendidas se ha
producido por un relanzamiento de las ventas en Brasil y Chile.

Con respecto a los ingresos por alquileres, los mismos se han incrementado en un 55%. Este
incremento se produce por la adquisicion del Edificio Iberia que ha reportado unos ingresos de
550 miles de euros en el primer semestre.

Como se puede apreciar en los graficos inferiores, el Grupo Montebalito ha ido reduciendo su
financiacion bancaria y total, hasta el afio 2016, en un 81% y un 63% respectivamente. En el afio
2017, con la compra de activos en renta y suelos finalistas para promocién, el Grupo recurre a la
financiaciéon como medio de rentabilizar al maximo sus recursos propios. En el primer semestre
del afio 2018, se produce una disminucion de la deuda total como consecuencia de los pagos
realizados en relacion con el Edificio Iberia. En este sentido, en el segundo trimestre, el Grupo ha
cancelado el préstamo al Edificio Iberia con la anterior entidad financiera, al que se subrogo en la
compraventa por importe de 4,7 millones de euros y con un vencimiento a corto plazo, con la
financiacién de un nuevo préstamo por importe de 6 millones de euros a 15 afios y a un tipo fijo
del 2,75%. Ademas, se ha cancelado, parcialmente, la deuda bancaria asociada a los activos de
Miarritze, por importe de 1,4 millones de euros.

Al cierre del primer semestre del afio 2018, el Grupo tiene un pasivo total de 28 millones de euros
equivalentes al 20% del valor de sus activos totales (GAV) y la deuda bancaria asciende a 11
millones de euros. Esta ratio escenifica el nivel de solvencia del Grupo para hacer frente a sus
pasivos.

A continuacion, se detalla la evolucion de la deuda desde el afio 2014 hasta el primer semestre del
afio 2018.

miles de euros 2014 2015 2016 2017 2018

Deuda bancaria 22.788 12.684 9.685 11.487 11.470
Otros pasivos financieros 9.038 4.836 4.092 9.950 8.175
Resto de deuda 34.454 10.414 9.792 7.229 8.308

De las que deudas empresas del Grupo 21.800 3.512 2.000

De las que impuestos diferidos 4.438 4.196 4.271 4.004 4.027

De las que otros acreedores 8.216 2.706 3.521 3.225 4.281
Total deuda 66.280 27.934 23.569 28.666 27.953
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Por el lado de las inversiones, el Grupo Montebalito tiene previsto empezar, a partir del mes de
septiembre, las promociones de Sevilla y Madrid. La inversion estimada hasta final de obra se
estima en unos 4 millones de euros y se destinard a la construccién de apartamentos turisticos y
chalets de lujo. Ademas, el Grupo sigue con la busqueda de nuevas inversiones en suelos para
promover la construccion de viviendas, principalmente, en Madrid.

El afio 2018, al igual que el afio 2017, serd un afio netamente inversor cuyos resultados se veran
reconocidos en los préximos tres afios. EI Grupo ha saneado su balance y cuenta con la liquidez
suficiente para acometer nuevos proyectos que redundaran positivamente en la cuenta de
resultados, asi como permitir crear valor en la compaiiia en el corto y medio plazo.

Ademas, el Grupo esta buscando soluciones que permitan refinanciar las deudas que vencen en el
corto plazo. La reduccion tan importante de la deuda que ha acometido el Grupo a lo largo de
estos aflos, le estd permitiendo al Grupo acceder a nuevas fuentes de financiacion en este sentido.

Siguiendo con una de las lineas estratégicas del Grupo, en la Junta General Ordinaria celebrada el
dia 27 de junio de 2018, se aprobo una ampliacion de capital mediante compensacion del crédito
pendiente en la compra del Edificio Iberia. Dicha operacion ha resultado especialmente
beneficiosa para Montebalito ya que se cancela una deuda existente, no se dispone de tesoreria
para la cancelacion de la misma y se da entrada a un nuevo socio del sector inmobiliario que
fortalece su accionariado y que suma profesionalidad y experiencia. Siguiendo con esta linea, el
Grupo prevé el crecimiento a través de aportaciones de capital y activos inmobiliarios.

Otra linea importante dentro de la estrategia del Grupo es la desinversion en activos no
estratégicos en paises emergentes para minimizar la exposicion a los tipos de cambio; la
aplicacion de los recursos a la realizacion de nuevas inversiones y proyectos, sobre todo en Espafa
y Unién Europea; y la optimizacion de los costes y gastos generales de las compafiias que
componen el Grupo Montebalito.

En relacion a la evolucidn de la accion de Montebalito, en el siguiente grafico se puede observar
una revalorizacion de la accion de un 211% desde el afio 2013.
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1. INFORMACION FINANCIERA

Grupo Montebalito: PRIMER SEMESTRE 2018

De acuerdo con lo expuesto en la introduccion, la informacién financiera del grupo se presenta
dividida en tres apartados:

1. La correspondiente al Negocio Patrimonial.
2. Promocion Inmobiliaria

3. Elresto de actividades y negocios.

A continuacion, se presenta la cuenta de resultados, el NAV y una serie de ratios desde los cuales
se explicara la actividad realizada en el primer semestre del afio 2018 comparados con el ejercicio
anterior. Los datos se presentan en miles de euros.
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MAGNITUDES FINANCIERAS (miles de euros)

Grupo Montebalito: PRIMER SEMESTRE 2018

I
Resultados 1° semestre 1° semestre
2018 2017
INGRESOS BRUTOS 4.719 3.793
EBITDA 855 649
EBIT 774 618
BAI (756) (261)
BDI (830) (725)
Estructura Financiera 1° semestre 2017
2018
FONDOS PROPIOS 94.266 96.284
DEUDA FINANCIERA BRUTA (A=A1+A2+A3+A4+ 19.645 21.437
A5+ A.6)
A.1 Préstamos Hipotecarios Subrogables de promocion 3.385 4.769
A.2 Préstamos Hipotecarios sobre patrimonio 7.412 6.231
A.3 Préstamos sobre inmovilizados 380 194
A.4 Otros préstamos bancarios 293 293
A.6 Otras deudas no bancarias 8.175 9.950
ACTIVOS FINANCIEROS LIQUIDOS (B=B.1+B.2) (13.102) (11.127)
B.1 Tesoreria (9.375) (7.380)
B.2 Inversiones renta variable (3.726) (3.747)

10.310

DEUDA FINANCIERA NETA (A + B)

Evolucion Deuda financiera neta
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EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS.

Grupo Montebalito: PRIMER SEMESTRE 2018

a.- Negocio Patrimonial

Los ingresos por alquileres han aumentado un 55% con respecto al primer semestre del afio 2017.
Dicho aumento esta provocado por la incorporacion de las rentas de alquiler del edificio Iberia. Dicho
incremento se explica porque en el primer semestre del afio 2018 se incorporan los ingresos por
alquileres del Edificio Iberia que no se incluian el afio anterior. En sentido opuesto, ocurre con los
ingresos procedentes de Alemania. En este caso, la venta del edificio Schonhauser ha provocado una
reduccién de los ingresos por alquiler de un 90% y en Republica Dominicana se deben a la venta del
edificio Schonhauser, en el primer caso y, a la caida de la demanda de alquiler, en el segundo caso. En
el caso de Brasil, que es un alquiler mas vacacional, los ingresos se ha incrementado en un 34%.

En el siguiente cuadro se incluyen ingresos por alquiler tanto de activos clasificados como inmuebles
de inversion, asi como el alquiler de terrenos o viviendas clasificadas como existencias.

(miles de euros) % variacién

Ingresos por alquiler 1° semestre

2018
PAISES
Espaiia 629 105 499.05%
Alemania 20 210 (90,48%)
Republica Dominicana 84 145 (42,07%)
Brasil 106 79 34,18%
TOTAL 839 539 55,66%

Por lo que respecta a las ventas de patrimonio, en el primer semestre se ha vendido un apartamento del
Club Meridional en Brasil que se encontraba destinado al alquiler por importe de 92 miles de euros.

En el siguiente detalle, se especifica la cartera inmobiliaria de aquellos inmuebles clasificados como
inmuebles de inversion:

RENTAS
EDIFICIOS VALORACION Fn]igigfﬁf]?l\l ANUALES
(miles de euros) . POTENCIALES
(miles de euros) .

(miles de euros)

Edificio Iberia Espaiia 3.932 14.605 5.871 850

Villas de Tauro Espafia 671 3.150 42

Briiderstrasse Berlin 618 1.417 563 60

Apartamentos Veiramar | opublica 6.757 11.378 958 348

Dominicana

Apartamentos Club Brasil 1.863 2.820 135
Meridional

TOTAL 13.841 33.370 7.392 1.435

Las valoraciones realizadas a 30 de junio de 2018 han sido actualizadas por la sociedad siguiendo los
criterios de valoracion de los expertos independientes sobre valoraciones realizadas a 31 de diciembre
de 2017.

En el area patrimonial, se han producido 192 miles de euros de diferencias negativas de cambio. En el
afio anterior las diferencias negativas fueron de 776 miles de euros.
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b.- Actividad de Promocion

En el primer semestre del afio 2018 se han producido las siguientes ventas:

Grupo Montebalito: PRIMER SEMESTRE 2018

Promocién Tipo de unidad N° de unidades Importe (miles de euros)
Francia Hendaya Apartamento 2 575
Brasil Club Meridional Chalet lujo 2 1.011
Brasil Club Meridional Apartamentos 2 351
Brasil Minha Casa Minha Vida Viviendas 7 291
Espaiia Siete Palmas Trasteros 3 22
Chile Astra Viviendas 3 1.303
Total 19 3.553

La cifra de negocios de esta area ha aumentado un 19% respecto del mismo periodo del afio anterior
que ascendid a 2.990 miles de euros. También lo ha hecho el numero de unidades vendidas que ha
pasado de 3 viviendas, en el primer semestre del afio 2017, a 16 unidades en el primer semestre del afio
2018. Este aumento en las unidades de ventas viene provocado por un relanzamiento de las ventas en
Brasil y Chile. El coste de ventas de dichas unidades ascendio a 3.009 miles de euros.

Se espera que, a partir del tercer trimestre del afio 2018, se inicien las obras de la promocion de 3
chalets de lujo en la zona de Arturo Soria y de la promocién de 8 chalets en la calle Cardenal Herrera
Oria, asi como de la promocion de 8 apartamentos turisticos en Sevilla. La inversion total de estas tres
promociones ascendera a unos 9 millones de euros incluyendo el coste de los terrenos que ya se ha
satisfecho.

Por lo que respecta a las diferencias de cambio, en el primer semestre del afio 2018, se han producido
unas diferencias de cambio negativas de 1.300 miles de euros provocado por una caida de real
brasilefio del 14% y 17%, frente al euro y dolar, respectivamente.

d.- Resto de Actividades y Negocios

Los ingresos correspondientes a esta actividad se corresponden con los obtenidos por la actividad

hotelera realizada en Santo Domingo y que han ascendido a 236 miles de euros. Dichas rentas suponen
un 11% menos respecto de las obtenidas en el mismo periodo del ejercicio 2017.
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