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Introduccién, bases de presentacién de los estad os financieros semestrales resumidos consolidados y

otra informacién.

a)

b)

Introduccion

Urbas Guadahermosa S.A. (en adelante, la Sociedad Dominante) se constituyd como Sociedad Anénima
por tiempo indefinido el 20 de octubre de 1.944. Con fecha 29 de marzo de 2006 la Sociedad Dominante
procedié al cambio de denominacion social a Urbas Proyectos Urbanisticos, S.A. y con fecha 29 de enero
de 2007 al de Urbas Guadahermosa, S.A. dentro del proceso de fusién con Guadahermosa Proyectos
Urbanisticos, S.L. Su domicilio social se encuentra en calle Velazquez, 94 — 12 planta.

El objeto de la sociedad es la adquisicion de terrenos y bienes inmuebles en general, su parcelacion y
venta, y toda clase de negocios de transporte, abastecimiento y construccion, asi como la gestion de
activos fotovoltaicos.

Dadas las actividades a las que actualmente se dedica el Grupo, el mismo no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relaciéon con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se
incluyen desgloses especificos en el presente estados financieros semestrales resumidos consolidados
respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

La Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes, y de acuerdo con la legislacién vigente,
esta obligada a formular separadamente cuentas consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas de
Urbas Guadahermosa, S.A. y sociedades dependientes del ejercicio 2010 han sido formuladas por los
Administradores, en reunion de su Consejo de Administracion celebrado el dia 28 de mayo de 2011 y se
encuentran pendientes de aprobacion por sus respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante, el
Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante entiende que dichas cuentas anuales seran
aprobadas sin ninguna modificacion.

Bases de presentacion de los estados financieros semestrales resumidos consolidados

De acuerdo con el Reglamento (CE) n°® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de
2002, todas las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién Europea, y cuyos
titulos valores coticen en un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforman, deberan
presentar sus cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios que se iniciaron a partir del 1
de enero de 2005 conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (en adelante, NIIF) que
hayan sido previamente adoptadas por la Unién Europea.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2010 del Grupo fueron formuladas por los
Administradores de la Sociedad de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, teniendo en consideracion la totalidad de los
principios y normas contables y de los criterios de valoracion de aplicacién obligatoria, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada del Grupo al 31
de diciembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los
flujos de efectivo que se han producido en el Grupo en el ejercicio anual terminado en esa fecha.



c)

d)

Los presentes estados financieros semestrales resumidos consolidados se presentan de acuerdo con la NIC
34 sobre Informacién Financiera Intermedia y han sido elaborados por los Administradores del Grupo a lo
previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007.

De acuerdo con lo establecido por la NIC 34 la informacion financiera intermedia se prepara Unicamente con
la intencién de poner al dia el contenido de los estados financieros semestrales resumidos consolidados
formulados por el Grupo, poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias ocurridos
durante el semestre y no duplicando la informaciéon publicada previamente en las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2010. Por lo anterior, para una adecuada comprension de la informacién que se
incluye en estos estados financieros semestrales resumidos consolidados, los mismos deben leerse
conjuntamente con las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2010.

Las politicas y métodos contables utilizados en la elaboracion de los presentes estados financieros
semestrales resumidos consolidados son las mismas que las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2010.

Moneda funcional

Los presentes estados financieros semestrales resumidos consolidados se presentan en euros por ser ésta
la moneda del entorno econémico principal en el que opera el Grupo.

Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas

La informacién contenida en estos estados financieros semestrales resumidos consolidados es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Dominante.

Los resultados consolidados y la determinacién del patrimonio consolidado son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad
Dominante para la elaboracion de los estados financieros semestrales resumidos consolidados.

En los estados financieros semestrales resumidos consolidados se han utlizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por la Alta Direccion de la Sociedad Dominante y de las entidades consolidadas
para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en
ellas. Basicamente, estas estimaciones, realizadas en funcion de la mejor informacion disponible, se refieren
a:

1. El gasto por impuesto sobre sociedades, que, de acuerdo con la NIC 34, se reconoce en periodos
intermedios sobre la base de la mejor estimacion del tipo impositivo medio ponderado que el Grupo
espera para el periodo anual.

2. Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.
3. Lavida util de los activos materiales e intangibles.

4. El valor de mercado de determinados instrumentos financieros.

5. Elimporte de determinadas provisiones.

6. El valor razonable de determinados activos no cotizados.

7. Lagestion de riesgos y en especial el riesgo de liquidez.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacién disponible a la fecha
sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) al cierre del ejercicio 2011 o en ejercicios posteriores; lo que se haria,
conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de
estimacion en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los ejercicios afectados.



e)

g)

h)

D)

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011 no se han producido cambios
significativos en las estimaciones realizadas al cierre del ejercicio 2010.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estos estados financieros semestrales resumidos consolidados correspondiente
al primer semestre del ejercicio 2010 se presenta Unica y exclusivamente, a efectos comparativos con la
informacion relativa al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011.

Importancia relativa

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

Principios de consolidacién

La consolidacion se ha realizado por el método de integracion global para aquellas sociedades sobre las que
se tiene un dominio efectivo por tener mayoria de votos en sus 6rganos de representacion y decision; por el
método proporcional se han consolidado aquellas sociedades gestionadas conjuntamente con terceros; en
los casos que procede cuando se posee una influencia significativa pero no se tiene la mayoria de votos ni
se gestiona conjuntamente con terceros, siendo la participacién superior al 20%, mediante la aplicacién del
“método de la participacién”.

La participacion de los accionistas minoritarios se establece en la proporcién de los valores razonables de los
activos y pasivos identificables reconocidos. Por consiguiente, cualquier pérdida aplicable a los intereses
minoritarios que supere el valor en libros de dichos intereses minoritarios se reconoce con cargo a las
participaciones de la Sociedad Dominante. La participacion de los minoritarios en:

1. El patrimonio de sus participadas: se presenta en el capitulo “Intereses Minoritarios” del balance de
situacion consolidado, dentro del capitulo de Patrimonio Neto.

2. Los resultados del ejercicio: se presentan en el capitulo “Intereses minoritarios” de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se incluyen en
los estados financieros semestrales resumidos consolidados desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta
la fecha efectiva de enajenacion, segun corresponda.

Los saldos y transacciones significativas efectuadas entre sociedades consolidadas por integracion global y
proporcional, asi como los resultados incluidos en las existencias procedentes de compras a otras
sociedades del Grupo, han sido eliminados en el proceso de consolidacién.

Diferencias de primera consolidacion

Desde el 1 de enero de 2005, fecha de transicidn del Grupo a las NIIF, en la fecha de una adquisicion, los
activos y pasivos y los pasivos contingentes de una sociedad dependiente se calculan a sus valores
razonables en la fecha de adquisicion. Cualquier exceso del coste de adquisicion con respecto a los valores
razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Cualquier
defecto del coste de adquisicion con respecto a los valores razonables de los activos netos identificables
adquiridos (es decir, descuento en la adquisicion) se imputa a resultados en el periodo de adquisicion.

Variaciones en el perimetro de consolidacion

Las variaciones habidas en el perimetro de consolidaciéon del Grupo durante este primer semestre y los
ejercicios 2010 y 2009 han sido las siguientes:



Primer semestre 2011
Entradas al perimetro de consolidacion

Con fecha 23 de junio de 2011, la Sociedad Dominante ha adquirido el 100% de las participaciones de la
sociedad Jacare Inversiones, S.L. realizdndose simultdneamente una ampliacion de capital mediante una
aportacion no dineraria.

Ejercicio 2010

Entradas al perimetro de consolidacion

Con fecha 27 de diciembre de 2010, la Sociedad Dominante ha adquirido el 35% de las participaciones de la
sociedad Haviland Proyectos Inmobiliarios, S.L. mediante la adquisicion de los derechos de cobro de varios
proveedores de dicha sociedad.

Salidas del perimetro de consolidacién

La Sociedad ha procedido, con fecha 29 de julio de 2010, a la venta de la totalidad de sus participaciones en
la sociedad Larisa Capital, S.L. (50% del capital social), a favor de Corporaciones Global Midway, S.L.

Con fecha 29 de diciembre de 2010 la Sociedad Dominante vendi6 la totalidad de su participaciéon en la
sociedad Geoatlanter, S.L. (10% del capital social) a diversas sociedades, entre las que se encontraba Arco
2000, S.L., accionista de la Sociedad Dominante.

El efecto en las cuentas anuales consolidadas de estas ventas no ha sido significativo.

Ejercicio 2009

Variacion de participacion

Con fecha 22 de julio de 2009, Teleoro Medios, S.L. ha realizado una ampliacion de capital por importe de
23.125 euros, siendo la aportacion realizada por la Sociedad Dominante de 8.125 euros, modificandose el
porcentaje de participacion de ésta en Teleoro Medios, S.L. de un 57,39% a un 51,84%.

i) Hechos posteriores

No se han producido hechos posteriores de relevancia desde el 30 de junio de 2011 hasta la fecha de
elaboracion de estos estados financieros semestrales resumidos consolidados.

k) Estados de flujos de efectivo resumidos consolida dos.

En los estados de flujos de efectivo resumidos consolidados se utilizan las siguientes expresiones en los
siguientes sentidos:

«  Flujos de efectivo son las entradas y salidas de efectivo y equivalentes al efectivo.

¢ Actividades de operacién son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios
de la entidad, asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversiéon o
financiacion.

¢ Actividades de inversion son las de adquisicion y disposicion de activos a largo plazo, asi como de otras
inversiones no incluidas en el efectivo y los equivalentes al efectivo.

¢ Actividades de financiacion son las actividades que producen cambios en el tamafio y composicion de
los capitales propios y de los préstamos tomados por parte de entidad.




A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo resumidos consolidado, se ha considerado como
"efectivo y equivalentes de efectivo" la caja y depdsitos bancarios a la vista, asi como aquellas inversiones a
corto plazo de gran liquidez, que son facilmente convertibles en importes determinados de efectivo, estando
sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor.

Normas de valoracidn.

En la elaboracion de la informacion semestral consolidada de Urbas Guadahermosa, S.A. y Sociedades
Dependientes correspondientes al ejercicio 2011 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y
criterios de valoracion:

a) Activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia, que surgen como consecuencia de un
negocio juridico o han sido desarrollados por las entidades consolidadas. S6lo se reconocen contablemente
aquéllos cuyo coste puede estimarse de manera razonablemente objetiva y de los que las entidades
consolidadas estiman probable obtener en el futuro beneficios econémicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Derechos de explotacion

En este epigrafe se registran, por su valor de adquisicion, los derechos de explotacion de determinados
parques fotovoltaicos. Dichos derechos tienen una vida util indefinida no siendo, por tanto, sometidos a
amortizacion. No obstante, 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 del inmovilizado” de la cuenta consolidada de pérdidas y ganancias.
En este sentido, los mencionados derechos cuentan con las correspondientes aceptaciones de uso de
terrenos, puntos de conexion, aprobacion de proyectos y anteproyectos y la aprobacién de los informes
medioambientales, encontrandose, actualmente, en proceso de obtencion de las necesarias autorizaciones
administrativas. No obstante, el cambio legislativo operado en el proceso de asignacion de tarifas unido a la
crisis financiera actual y la consecuente dificultad de acceso al crédito han ocasionado una fuerte
ralentizacion del desarrollo de este tipo de proyectos y un estancamiento de las transacciones de
compraventa de los mismos, motivo por el cual los Administradores registraron al cierre de cuentas del 2010
han registrado un deterioro sobre los citados derechos de explotacién. El importe registrado en la cuenta
consolidada de pérdidas y ganancias del ejercicio 2010 por este concepto ascendié a 15.000.046 euros.
Dicho deterioro fue calculado en funcién de las valoraciones realizadas en dicha fecha por tasadores
independientes no vinculados a la Sociedad asi como en funcién de los analisis de sensibilidad realizados
sobre las hipétesis clave en las que se bas6 el informe de tasacién del experto independiente. Para el célculo
del valor razonable de dichos derechos, se utiliz6 el método de actualizacion de explotaciones econémicas.

La amortizacion del inmovilizado intangible se efectia linealmente, distribuyendo el coste amortizable de los
activos entre los afios de vida util estimada. Los afios utilizados en la amortizacion de cada tipo de
inmovilizado inmaterial son, basicamente, los siguientes:

Anos de vida util

Derechos de explotacion Indefinida
Otro inmovilizado inmaterial 5
Aplicaciones informaticas 3




b) Inmovilizado material

c)

Los bienes del inmovilizado material se han valorado a precio de adquisicion o coste de produccion.

Los costes de ampliacion, modernizacibn o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida (til de los bienes, se capitalizan como mayor coste de
los correspondientes bienes.

No existe capitalizacion de gasto financiero alguno en este epigrafe en el periodo presentado.

Los gastos de reparaciones que no representan una ampliacion de la vida util y los gastos de mantenimiento
se cargan a la cuenta de resultados del ejercicio en que se incurren.

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién 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.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en funcién de los afios de la vida util estimada, como
promedio, de los diferentes elementos que lo integran, tal y como se indica a continuacion:

Anos de vida util

Construcciones 50
Instalaciones técnicas 10
Mobiliario y enseres 5
Equipo para proceso de datos 4
Otro inmovilizado 4

Fondo de comercio

En las adquisiciones realizadas cualquier exceso del coste de adquisicién de las participaciones en el
patrimonio de las entidades consolidadas respecto a los correspondientes valores tedrico-contables
adquiridos, se imputa de la siguiente forma:

1. Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas,
aumentando el valor de los activos cuyos valores de mercado fuesen superiores a los valores
netos contables con los que figuran en los balances de situacion de las empresas adquiridas.

2. Si son asignables a unos activos intangibles concretos, reconociéndolos explicitamente en el
balance de situacion consolidado siempre que su valor de mercado a la fecha de adquisicion
pueda determinarse fiablemente.

3. Las diferencias restantes se registran como un fondo de comercio, que se asigna a una 0 mas
unidades generadoras de efectivo especificas, de las cuales se espera obtener un beneficio en
el futuro.

Los fondos de comercio sélo se registran cuando han sido adquiridos a titulo oneroso. Los fondos de
comercio generados en la adquisicion de empresas asociadas se registran como mayor valor de la
participacion. De acuerdo con la NIIF 3 el Grupo tiene un periodo de doce meses para revisar el valor de los
activos y pasivos.

Los fondos de comercio no se amortizan. En este sentido, al cierre de cada ejercicio, o siempre que existan
indicios de pérdida de valor, el Grupo procede a estimar, mediante el denominado “test de deterioro”, la
posible existencia de pérdidas permanentes de valor que reduzcan el valor recuperable de los fondos de
comercio a un importe inferior al coste neto registrado. En caso afirmativo, se procede a su saneamiento
registrandose la pérdida correspondiente. Los saneamientos contabilizados no pueden ser objeto de
reversion posterior.



d) Inversiones inmobiliarias

f)

El epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del balance de situacion consolidado adjunto recoge los valores netos
de los terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen bien para explotarlos 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 bhienes de propiedades de inversién se presentan valorados a su coste de adquisicion siguiendo a todos
los efectos de valoracién y amortizacion los mismos criterios que elementos de la misma clase del
inmovilizado material (véase Nota 5.b).

Deterioro de valor de activos materiales, activo s intangibles e inversiones inmobiliarias

En la fecha de cada cierre de ejercicio, el Grupo revisa los importes en libros de sus activos materiales para
determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si
existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de
la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de que el activo no genere flujos de efectivo que
sean independientes de otros activos, el Grupo calcula el importe recuperable de la unidad generadora de
efectivo a la que pertenece el activo.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo
que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no
haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en
ejercicios anteriores.

Las inversiones inmobiliarias se presentan por el coste minorado, en su caso, por el deterioro necesario,
obtenido a través de tasaciones realizadas por terceros independientes, para reducir éstas a su valor
estimado de realizacion.

Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la propiedad al arrendatario. Los
demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Arrendamiento operativo

g)

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada en el ejercicio en que se devengan.

Asimismo, el coste de adquisicion del bien arrendado se presenta en el balance consolidado conforme a su
naturaleza, incrementado por el importe de los costes del contrato directamente imputables, los cuales se
reconocen como gasto en el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado para el reconocimiento
de los ingresos del arrendamiento.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratara como un
cobro o pago anticipado que se imputara a resultados a lo largo del periodo de arrendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado,

Existencias
Este epigrafe del balance de situacion consolidado recoge los activos que las entidades consolidadas:
1. Mantienen para su venta en el curso ordinario de su negocio,

2. Tienen en proceso de produccion, construccion o desarrollo con dicha finalidad, o



h)

)

3. Prevén consumirlos en el proceso de produccion o en la prestaciéon de servicios.

Consecuentemente, se consideran existencias los terrenos y demas propiedades que se mantienen para su
venta o para su integracion en una promocién inmobiliaria.

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicion, incrementado por los costes de las obras de
urbanizacion, si los hubiere, los gastos relacionados con la compra (Impuesto de Transmisiones
Patrimoniales, gastos de Registro, etc.) y los gastos financieros derivados de su financiacion durante la
ejecucion de las obras, 0 a su valor estimado de realizacion, si éste fuera menor.

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promociones inmobiliarias, o parte de las
mismas, cuya construccion no se ha finalizado a la fecha de cierre del ejercicio. En estos costes se incluyen
los correspondientes al solar, urbanizacion y construccion, la activacion de los gastos financieros incurridos
durante el periodo de construccion, asi como otros costes directos e imputables a los mismos. Los gastos
comerciales se cargan a la cuenta de resultados del ejercicio en que se incurren.

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de transferir de “Promociones en curso” a “Inmuebles
terminados” los costes acumulados correspondientes a aquellas promociones, o parte de las mismas, para
las que la construccion esté terminada.

El coste de las obras en curso y terminadas se reduce a su valor neto de realizacién registrando, en su caso,
la pérdida por deterioro correspondiente de acuerdo con tasaciones realizadas por terceros independientes.

Permuta de activos

Se entiende por “permuta de activos” la adquisicion de activos materiales o intangibles a cambio de la
entrega de otros activos no monetarios o de una combinacién de éstos con activos monetarios.

Como norma general, en operaciones de permuta con caracter comercial, el activo recibido se valora por el
valor razonable del activo entregado mas, en su caso, las contrapartidas monetarias que se hubieran
entregado a cambio. Las diferencias de valoracién que surgen al dar de baja el elemento entregado a cambio
se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se considera que una permuta tiene caracter comercial cuando la configuracion de los flujos de efectivo del
inmovilizado recibido difiere (riesgo, calendario e importe) de la configuracion de los del activo entregado o el
valor actual de los flujos de efectivo después de impuestos de las actividades de la empresa afectadas por la
permuta se ve modificado como consecuencia de la operacion.

Cuando la permuta no tenga caracter comercial, el activo recibido se valora por el valor contable del bien
entregado mas, en su caso, las contrapartidas monetarias que se hubieran entregado a cambio, con el limite
del valor razonable del activo recibido si éste fuera menor.

Deudores y acreedores comerciales

Las cuentas de deudores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal reducido, en
su caso, por los deterioros correspondientes para los importes irrecuperables estimados.

Los acreedores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal que no difiere
significativamente de su valor razonable.

Anticipos de clientes

El importe de las entregas a cuenta de clientes, recibido antes del reconocimiento de la venta de los
inmuebles, se registra en la cuenta “Anticipos de clientes” dentro del epigrafe de “Acreedores comerciales y
otras cuentas por pagar” del pasivo del balance de situacion consolidado al cierre del ejercicio.



k) Activos y pasivos financieros

1)

Los activos y pasivos financieros se reconocen en el balance de situacion consolidado del Grupo cuando el
Grupo se convierte en una de las partes de las disposiciones contractuales del instrumento.

Activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente a su coste de adquisicion, incluyendo los costes de la
operacion.

Los activos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo se clasifican como:

1. Préstamos y cuentas por cobrar generados por el Grupo: activos financieros originados por las
sociedades del Grupo a cambio de suministrar efectivo, bienes o servicios directamente a un
deudor.

2. Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: valores representativos de deuda, con fecha de
vencimiento fijada y cobros de cuantia determinable, que se negocian en un mercado activo y
sobre los que la Sociedad manifiesta su intencién y capacidad para conservarlos en su poder
hasta la fecha de su vencimiento.

Los préstamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo se valoran a su “coste amortizado”.

Los activos financieros son dados de baja del balance de situacién consolidado por las distintas sociedades
del Grupo cuando expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o
cuando se transfieren de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo
financiero.

Pasivo financiero y patrimonio neto
Los pasivos financieros y los instrumentos de capital se clasifican conforme al contenido de los acuerdos
contractuales pactados. Un instrumento de capital es un contrato que representa una participacion residual

en el patrimonio del Grupo una vez deducidos todos sus pasivos.

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo son pasivos financieros a
vencimiento que se valoran a su coste amortizado.

Instrumentos de capital

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran por el importe recibido en el patrimonio
neto libre de costes directos de emision.

Préstamos bancarios

Los préstamos y descubiertos bancarios que devengan intereses se registran por el importe recibido, neto de
costes directos de emisién. Los gastos financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacién o el
reembolso y los costes directos de emision, se contabilizan segun el criterio del devengo en la cuenta de
resultados utilizando el método del interés efectivo y se afiaden al importe en libros del instrumento.

Acciones de la Sociedad Dominante

Las acciones propias que adquiere la Sociedad Dominante se registran, por el valor de la contraprestacion
entregada a cambio, directamente como menor valor del Patrimonio neto. Al 30 de junio de 2011 la Sociedad
Dominante no posee acciones de autocartera.



m) Provisiones

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo recogen todas las provisiones significativas con respecto a las
cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario.
Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre
los mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37.

Las provisiones - que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son re-estimadas con ocasion de cada cierre contable -
se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron originalmente reconocidas,
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Procedimientos judiciales y/ o reclamaciones en curso

Al cierre del primes semestre del ejercicio 2011, se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales
y reclamaciones entablados contra las entidades consolidadas con origen en el desarrollo habitual de sus
actividades. Tanto los asesores legales del Grupo como sus Administradores entienden que la conclusion de
estos procedimientos y reclamaciones no producird un efecto significativo en las cuentas anuales del Grupo
(véase Nota 15).

Impuesto sobre las ganancias

El gasto por el Impuesto sobre las ganancias se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
excepto cuando sea consecuencia de una transaccion cuyos resultados se registran directamente en el
patrimonio neto, en cuyo supuesto, el impuesto sobre beneficios también se registra en el patrimonio neto.

El gasto por impuestos representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio y los activos
y pasivos por impuestos diferidos.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula a partir de la base imponible del ejercicio. La
base imponible difiere del resultado neto presentado en la cuenta de resultados porque excluye partidas de
ingresos 0 gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y excluye ademas partidas que nunca
lo son. El pasivo del Grupo en concepto de impuestos corrientes se calcula utilizando tipos fiscales que han
sido aprobados en la fecha de cierre del balance de situacién.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos en las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados financieros y
las bases imponibles correspondientes utilizadas en el calculo de la ganancia fiscal, y se contabilizan
utilizando el método del pasivo en el balance de situacién y se cuantifican aplicando a la diferencia temporal
o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales imponibles. Se
reconoce un pasivo por impuestos diferidos para las diferencias temporales imponibles derivadas de
inversiones en sociedades dependientes y empresas asociadas, y de participaciones en negocios conjuntos,
salvo cuando el Grupo puede controlar la reversién de las diferencias temporales y es probable que éstas no
sean revertidas en un futuro previsible.

No obstante lo anterior:

1. Los activos por impuestos diferidos solamente se reconocen en el caso de que se considere probable
que las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que
poder hacerlos efectivos, y

2. En ningln caso, se registran impuestos diferidos con origen en los fondos de comercio aflorados en una
adquisicion.
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0)

p)

Q)

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como
pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

Urbas Guadahermosa, S.A. y sus Sociedades Dependientes no estan acogidos al régimen fiscal de
declaracion consolidada.

Ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se contabilizan en funcion del criterio de devengo.

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.

Por lo que se refiere a las ventas de promociones inmobiliarias, las sociedades del Grupo siguen el criterio
de reconocer las ventas y el coste de las mismas cuando se han entregado los inmuebles y la propiedad de
éstos ha sido transferida, momento que generalmente coincide con la entrega de llaves.

El Grupo sigue el criterio de reconocer las ventas de suelo cuando se trasmiten los riesgos y beneficios de la
propiedad del mismo, lo cual habitualmente sucede cuando se firma la escritura de compraventa.

Los ingresos por alquileres se registran en funcion de su devengo, distribuyéndose linealmente los beneficios
en concepto de incentivos y los costes iniciales de los contratos de arrendamiento.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcion del principal pendiente de
pago vy el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los futuros recibos en
efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del activo financiero del importe en libros neto de dicho
activo.

Costes por intereses

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicién, construccion o produccion de
promociones inmobiliarias, que son activos que necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial
superior al afio para estar preparados para su uso o venta previstos, se afiaden al coste de dichos activos,
hasta el momento en que los activos estén preparados para su uso O venta previstos. Los ingresos
procedentes de inversiones obtenidos en la inversion temporal de préstamos especificos que adn no se han
invertido en activos cualificados se deducen de los costes por intereses aptos para la capitalizacion.

En la primera mitad del ejercicio 2011, el importe de intereses capitalizados en estos activos ha sido de
24.330 euros (104.526 euros en 2010) (véase Nota 9).

Resultado de explotacién

El resultado de explotacién se presenta antes de la participacion de resultados de empresas asociadas y de
los ingresos procedentes de inversiones y los gastos financieros.

Estados de flujos de efectivo consolidados

En los estados de flujos de efectivo consolidados, preparados de acuerdo al método directo, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

1. Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

2. Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades que forman el grupo consolidado, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.
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)

3. Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones a corto plazo no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

4. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

5. Las daciones en pago han sido tratadas como entradas y salidas de caja en los correspondientes flujos
de actividades de explotacion y financiacién debido a que las mismas han sido instrumentalizadas como
venta de activos y pago de deudas, respectivamente.

6. La emision de acciones, bonos convertibles y las permutas de activo descritas en esta memoria
consolidada, en tanto que no han generado flujos de efectivo, no figuran como actividades de inversién o
financiacion.

Saldos y transacciones en moneda extranjera

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las entidades del Grupo, se valoran utilizando
la moneda del entorno econémico en que la entidad opera, es decir, su moneda funcional.

La informacion semestral consolidada se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacion
de la Sociedad Dominante.

En la consolidacion, los saldos de las cuentas anuales de las entidades consolidadas cuya moneda funcional
es distinta del euro se convierten a euros de la siguiente forma:

1. Los activos y pasivos se convierten por aplicacién del tipo de cambio de cierre del ejercicio.

2. Las partidas de ingresos y gastos se convierten segun los tipos de cambios medios del ejercicio, a menos
que éstos fluctien de forma significativa.

3. El patrimonio neto, a los tipos de cambio histéricos.

Las diferencias de cambio que surjan, en su caso, se clasifican dentro del epigrafe “Diferencias de
conversidn” en el patrimonio neto.

s) Activos y pasivos corrientes

Y

El Grupo presenta los activos y pasivos corrientes de acuerdo con el curso normal de la explotacion de la
empresa. Los activos y pasivos corrientes con un vencimiento estimado superior a doce meses son los
siguientes:

30/06/2011 31/12/2010
Existencias (Nota 9) 117.101.516 119.719.464
Total activos corrientes 117.101.516 119.719.464
Deudas con entidades de crédito 57.622.650 76.269.844
Total pasivos corrientes 57.622.650 76.269.844

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la reglamentacion de trabajo vigente, las sociedades del Grupo estan obligadas al pago de
indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus relaciones
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laborales. En las cuentas anuales consolidadas no se han registrado provisiones significativas por este
concepto.

3. Dividendos pagados por la Sociedad y beneficio ba sico por accion.

Dividendos pagados por la Sociedad.

Durante los seis primeros meses del 2011, la Sociedad no ha pagado dividendos.

Beneficio basico por accién en actividades ordinari as e interrumpidas.

El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Grupo (después de
impuestos y minoritarios) entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacién durante ese
periodo, excluido el numero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo. El calculo del
mismo se recoge en la siguiente tabla:

30/06/2011 30/06/2010
Resultado neto del ejercicio (8.956.318) (20.040.992)
NUmero medio ponderado de acciones en circulacion 423.869.262 364.088.285
Beneficio/ Pérdida basico por accién (euros) (0,021) (0,055)

Al 30 de junio de 2011 y al 30 de junio de 2010, el beneficio diluido por accién de Urbas Guadahermosa, S.A.
y Sociedades Dependientes era igual al beneficio basico por accién.

4. _Informacién por segmentos.

a) Criterios de segmentacion

La informacion por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcién de las distintas lineas de negocio
del Grupo y, en segundo lugar, siguiendo una distribucién geogréfica.

Segmentos principales — de negocio

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funciéon de la estructura
organizativa del Grupo en vigor al cierre del primer semestre del 2011, teniendo en cuenta la naturaleza de
los productos y servicios ofrecidos.

En el ejercicio 2011 el Grupo centrd sus actividades en las siguientes grandes lineas de negocio, que
constituyen la base sobre la que el Grupo presenta la informacién relativa a sus segmentos principales:

1. Actividad promotora: Promocion y venta de viviendas, locales y otros y venta de suelo.
2. Actividad patrimonial: Alquileres y venta de activos en renta.
3. Parques fotovoltaicos.

Los ingresos y gastos que no pueden ser atribuidos especificamente a ninguna linea de caracter operativo o
gue son el resultado de decisiones que afectan globalmente al Grupo -y, entre ellos, los gastos originados
por proyectos y actividades que afectan a varias lineas de negocio, o los ingresos de las participaciones
estratégicas — se atribuyen a una “Unidad Corporativa”, a la que también se asignan las partidas de
conciliacion que surgen al comparar el resultado de integrar los estados financieros de las distintas lineas de
negocio (que se formulan con criterios de gestidn) con los estados financieros consolidados del Grupo.
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Segmentos secundarios — geograficos

Por otro lado, las actividades del Grupo se ubican mayoritariamente en Espafia y Marruecos.
b) Bases y metodologia de la informacién por segmen  tos de negocio

La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes mensuales elaborados
por la Direccién de la Sociedad Dominante y se genera mediante la misma aplicacion informatica utilizada
para obtener todos los datos contables del Grupo.

Los ingresos ordinarios del segmento corresponden a los ingresos ordinarios directamente atribuibles al
segmento mas la proporcién relevante de los ingresos generales del Grupo que puedan ser distribuidos al
mismo utilizando bases razonables de reparto. Los ingresos ordinarios de cada segmento no incluyen
ingresos por intereses y dividendos ni las ganancias procedentes de venta de inversiones o de operaciones
de rescate o extincion de deuda.

Los gastos de cada segmento se determinan por los gastos derivados de las actividades de explotacion del
mismo que le sean directamente atribuibles mas la proporcién correspondiente de los gastos que puedan ser
distribuidos al segmento utilizando una base razonable de reparto.

El resultado del segmento se presenta antes de cualquier ajuste que correspondiera a intereses minoritarios.

Las principales magnitudes de la cuenta de resultados consolidada por segmentos son las siguientes:

30/06/10 30/06/10 30/06/10

(17:529)

11.402

Ingresos:
Ventas

Total ingresos

11.581

Resultados:

Rdo. del segmento (11.256) (6.373) )
Rdo. de explotacion (11.256) (6.373) (23) (17.529)
Ingresos financieros 104 - 0 104

(3.515)
105

Gastos financieros netos
Gastos financieros
capitalizados

Rdo. Entidades valoradas
método participacion
Variacion Instrumentos
finnancieros

Resultado antes de
impuestos

(3.415)
105

(105)

(©)

(34) (34)

145
145
123
123

23

(6.479) (20.875)

Se ha producido un descenso del 81,4% en las ventas debido a los efectos adversos de la crisis financiera y
econdmica que ha tenido como consecuencia un incremento del paro, un notable deterioro de la confianza del
consumidor y una drastica caida en la concesion de créditos para la adquisicién de viviendas.

Por otro lado sefialar también, que se ha producido una mejora en los margenes de explotacién debido a la
naturaleza de las operaciones realizadas en el periodo y a las menores provisiones de existencias realizadas.
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5. Inmovilizaciones intangibles.

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacién consolidado, durante el periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2011 y el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010, ha sido el siguiente:

Aplicaciones
Inform aticas

Coste:

Saldos al 1 de enerode 2010

Adiciones

Incorporaciones perimetro consolidacion
Retiros

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Adiciones

Retiros
Saldos al 30 de junio de 2011

Amortizaciéon Acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2010 (25.504)
Dotaciones (11.997)
Retiros _
Saldos al 31 de diciembre de 2010 (37.501)
Dotaciones (5.622)
Retiros -
Saldos al 30 de junio de 2011 (43.124)

Deterioro:

Saldos al 1 de enerode 2010
Dotaciones

Aplicacion

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Dotaciones

Aplicacion
Saldos al 30 de junio de 2011

Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2010
Saldos al 30 de junio de 2011

No se han producido pérdidas de valor de elementos clasificados en este epigrafe.

6. Inmovilizaciones materiales.

Los movimientos del balance de situacion consolidado, han sido los siguientes:
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Otras

Instalaciones OFTO
y Mobiliario Inmovilizado

Coste:

Saldos al 1 de enero de 2010 214.485

Adiciones 1.561

Incorporaciones perimetro consolidacion -

Retiros (15.320)

Saldos al 31 de diciembre de 2010 200.725

Adiciones

Retiros

Saldos al 30 de junio de 2011 200.725

Amortizaciéon Acumulada:

Saldos al 1 de enero de 2010 (127.070) (9.012)
Dotaciones (30.037) (3.122)
Incorporaciones perimetro consolidacion - -
Retiros 5.810

Saldos al 31 de diciembre de 2010
Saldos al 30 de junio de 2011
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2010 49.429 23.542
Saldos al 30 de junio de 2011 42.348 22.166

Durante los seis primeros meses de 2011 y 2010 no se han registrado pérdidas por deterioro de elementos del
Inmovilizado Material. A 30 de junio de 2011 no existen compromisos ni de compra ni de venta de
inmovilizaciones materiales.

Las principales bajas que tuvieron lugar en el ejercicio 2010 corresponden a la venta de unas viviendas y garajes
utilizados como locales por el Grupo con un coste de 873.449 euros que generaron una pérdida por importe de
260.708 euros recogida en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado”.

Al 31 de diciembre de 2010, existian activos materiales por importe de 31.429 euros hipotecados en garantia de
diversos préstamos, cuyo saldo, al 30 de junio de 2011, asciende a 30.494 euros.

La politica del Grupo es formalizar polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los

diversos elementos de su inmovilizado material. Al cierre del semestre, no existia déficit de cobertura
relacionado con dichos riesgos.
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7. __Inversiones inmobiliarias.

Los movimientos y detalles de esta partida son los siguientes:

01/01/2011 Altas Bajas Traspasos 30/06/2011

Coste: 8.993.360 - (70.000) - 8.923.360
Terrenos 3.029.781 - (6.586) 3.023.195
Construcciones 5.963.579 o (63.414) 5.900.165
Amortizacion acumulada: (164.875) (47.587) 214 - (212.247)
Construcciones (164.875) (47.587) 214 (212.247)
Deterioro: (281252) © © S (281252)
Construcciones (281.252) (281.252)
Total Neto 8.547.233 (47.587) (69.785) - 8.429.861

Las inversiones inmobiliarias incluidas en este epigrafe corresponden a una nave industrial en el municipio de
San Martin de la Vega, a un local de oficinas en la calle Velazquez en Madrid, a un parking en Estepona, estos
dos ultimos adquiridos durante el ejercicio 2010 y a viviendas explotadas en régimen de alquiler con opcion de
compra. Las inversiones estan destinadas a su explotacion en régimen de arrendamiento. Al 30 de junio de 2011
el local de oficinas situado en la calle Velazquez se encuentra parcialmente arrendado.

La adquisicion del local de oficinas en la calle Velazquez en Madrid fue realizada en el ejercicio 2010 a través de
una permuta de activos (edificios terminados registrados en el epigrafe de “Existencias”) con la sociedad
Construcciones Tajo West, S.L. El precio del local asciende a la cantidad de 3.467.990 euros. El Grupo ha
asumido el pago de la hipoteca que grava el local por 2.550.000 euros.

El Grupo tiene suscrita una péliza de seguro que cubre los posibles riesgos a que esta sujeta la inversion
inmobiliaria.

Al 30 de junio de 2011, hay activos inmobiliarios con un valor neto de 3.662.414 euros que se encuentran
hipotecados en garantia de un Gnico préstamo cuyo saldo pendiente de pago asciende a 1.710.600 euros (véase
Nota 16).

Al 30 de junio de 2011 no existian compromisos de compra ni de venta de inversiones inmobiliarias.

Inversiones en empresas asociadas.

Los movimientos pertenecientes a este capitulo del balance de situacién consolidado adjunto, han sido los
siguientes:
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Saldos al 1 de enero de 2010
Incorporaciones perimetro consolidacion
Bajas perimetro consolidacion

Resultado del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Variaciones perimetro consolidacién

Resultados del ejercicio

Saldos al 30 de junio de 2011

El desglose por sociedades incorporadas por la puesta en equivalencia se refleja a continuacion:

31/12/10

Haviland Proyectos Inmobiliarios, S.L.
El Decano Audiovisual, S.L.

4.248.158
40.077

TOTAL

4.288.235

Las principales magnitudes contables a 30 de junio de 2011 de las sociedades integradas por el método de

puesta en equivalencia se detallan a continuacién:

Total Activos

Resultado

Haviland Proyectos Inmobiliarios S.L.
El Decano Audiovisual, S.L.

57.063.912
90.834

Existencias.

La tipologia de las existencias de las obras en curso e inmuebles terminados de las sociedades del Grupo,
corresponde fundamentalmente, a edificios de viviendas destinados a ser primera residencia junto a los
inmuebles vinculados en su caso, tales como plazas de garaje y locales comerciales. De igual modo se incluyen
edificios de viviendas destinados a segunda residencia, situados en zonas costeras.

El importe activado en existencias por intereses financieros correspondientes al primer semestre del 2011 ha

sido de 24.330 euros.

Este epigrafe presenta las siguientes magnitudes:
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30/06/11 31/12/10
Terrenos y solares 145.942.647 145.942.664
Promociones en curso ciclo corto 4.741.625 4.483.512
Promociones en curso ciclo largo 5.782.555 5.782.555
Inmuebles terminados 66.994.235 78.894.853
Anticipos a proveedores 21.807.344 22.164.789
Total Coste 245.268.406 257.268.373
Terrenos y solares (40.288.666) (38.050.592)
Promociones en curso ciclo corto (1.324.523) (1.182.144)
Promociones en curso ciclo largo (597.237) (577.825)

Inmuebles terminados

Anticipos a proveedores

(10.637.049)
(15.545.128)

(18.918.401)
(15.545.128)

Total Deterioro

(68.392.603)

(74.274.090)

Total Neto

176.875.804

182.994.283

La disminucién del 3,5% en la cifra de existencias tiene su principal origen en el ciclo normal de venta ordinaria
de inmuebles terminados y en las provisiones por depreciacién de existencias.

Al 30 de junio de 2011, se han registrado unas pérdidas netas por deterioros de existencias por valor de
4.295.056 euros. Dichos deterioros han sido constituidos para reducir el coste al que se encuentran registradas
las existencias a su valor neto de realizacion, habiendo sido estimado por la Alta Direccién en base a tasaciones
intermedias de ciertos activos realizadas por expertos independientes y considerando los seis primeros meses
del ejercicio en curso.

Existen préstamos hipotecarios garantizados por los activos recogidos en estas existencias, cuyos saldos
pendientes de pago, al 30 de junio de 2011 y al 31 de diciembre de 2010, ascienden a 128.213.673 euros y
129.521.074 euros, respectivamente.

Dentro de los anticipos a proveedores se incluyen los anticipos entregados por las opciones de compra
existentes sobre una serie de fincas. En este sentido existen anticipos por 7.748.033 euros que han sido
deteriorados durante ejercicios anteriores. El importe de anticipos no deteriorados (7.797.094 euros)
corresponde, principalmente, a terrenos ubicados en Asturias, Guadalajara y Marruecos y podrian suponer unas
compras de terrenos, en el largo plazo, de 10.512.711 euros. Dichos anticipos no han sido deteriorados dado
que los plazos de los compromisos estan sujetos a hitos urbanisticos no alcanzados a la fecha de cierre del
periodo analizado. Los contratos, en general, no recogen mas clausulas indemnizatorias que la pérdida de los
importes adelantados por la compradora.

El importe de los intereses activados en existencias, durante los seis primeros meses del ejercicio 2011, ha sido
de 24.330 euros.

La practica totalidad de las preventas estan sujetas a clausulas de indemnizacion por demora de entrega al estar
formalizadas en contratos de similares caracteristicas. Las citadas clausulas de indemnizacién por demora
consisten, en su mayoria, en intereses legales sobre las cantidades entregadas durante el plazo comprendido
entre la fecha prevista de entrega en el contrato y la fecha de entrega efectiva. En este sentido, la Sociedad
dotd, durante el ejercicio 2009, sobre las cantidades entregadas y sefialadas anteriormente, 600.000 euros
adicionales de provision para responsabilidades por las reclamaciones interpuestas por clientes en relacién a
este concepto, habiéndose saldado una parte de las mismas por medio de la ampliacién de capital por
compensacion de créditos aprobada en la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 10 de
diciembre de 2010.
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10. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
Este epigrafe incluye los siguientes conceptos:
I 30/06/11 | 31/12/10
Clientes 5.353.222 6.180.235
Deterioros (84.081) (84.081)
Total deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 5.269.141 6.096.154
Deudores diversos 817.124 2.227.524
Total otros activos corrientes 817.124 2.227.524
Total 6.086.265 8.323.678
El importe de “Clientes” recoge principalmente una cuenta por cobrar a la sociedad Construcciones Tajo West,
S.L. derivada de la permuta de activos realizada en el ejercicio 2010 por el que dicha Sociedad retiene la
cantidad de 5.008.045 euros en garantia del pago de las hipotecas asociadas a las viviendas transmitidas.
Del andlisis de la antigiiedad de los activos financieros en mora, cabe destacar que, al cierre del primer
semestre del ejercicio 2011, la practica totalidad del saldo se encuentra vinculado a subrogacion de hipotecas
pendientes.
11. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes, activos financieros y otros activos financieros.

a) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depositos bancarios a
corto plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior. El importe en libros de estos activos se
aproxima a su valor razonable, aunque son indisponibles en su practica totalidad.

b) Activos financieros no corrientes.

El desglose del saldo de este capitulo de los balances de situacion consolidados, atendiendo a la naturaleza de
las operaciones es el siguiente:
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31/12/2010

Otros activos financieros
Total bruto

Pérdidas por deterioro

8.067.062 8.188.887
8.067.062 8.188.887
(6.108.752) (5.940.998)

Total neto

2.247.889

1.958.310

c¢) Otros activos financieros corrientes.

31/12/2010

Corrientes

Depdsitos y fianzas

Otras participaciones

Otros valores

Deudores a largo plazo

Valores representativos de deuda
Otros créditos con empresas vinculadas

Otros créditos

316.346 475.776
2.340 2.307
64.640 155.442

= 120.100
7.683.736 7.435.262

Total

8.188.887

8.067.062

Dentro del epigrafe “Otros créditos” se incluyen créditos vencidos totalmente deteriorados por 4.481.533 euros
que se encuentran en proceso de negociacion.

Asimismo, dentro del mencionado epigrafe, se recoge un importe de 1.010 miles de euros correspondientes, a
financiacién otorgada en ejercicios anteriores a Larisa, S.L., sociedad del Grupo hasta el ejercicio 2010, para la
adquisicion de un terreno por parte de esta Ultima. Dado que Larisa, S.L. ha dejado de formar parte del Grupo al
31 de diciembre de 2010, el Grupo ha clasificado como créditos con terceros el importe pendiente de cobro.
Durante el primer semestre del ejercicio 2011, Larisa S.L. ha abonado un 15,4% del crédito mencionado al

Grupo Urbas.

12. Capital y reservas.

Capital social

Al 30 de junio de 2011 el capital social de la Sociedad asciende a 55.093.228 euros, representado por
550.932.284 acciones nominativas de 0,10 euros de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas.

Con fecha 18 de febrero de 2011 se elevaron a publico los acuerdos adoptados por el Consejo de
Administracion celebrado el 14 de febrero de 2011, en los cuales se aprob6 la emision de 119.202.699 nuevas
acciones ordinarias (de 0.10 euros de nominal cada una) por compensacion de créditos. Esta operacién fue
autorizada anteriormente por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 10 de

diciembre de 2010.

Con fecha 16 de marzo de 2011, se ha procedido por el Consejo de Administracién a ejecutar el aumento del
capital social de Urbas Guadahermosa S.A. por un importe nominal de 6.687.855 euros, mediante la emision de
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66.878.550 acciones ordinarias, correspondiéndose a 662 obligaciones y los intereses devengados por éstas
hasta la fecha. Dicho incremento de capital pertenece a la emisiéon de obligaciones cerrada el 16 de octubre de
2010 por un importe definitivo de 33.620.000 euros (3.362 obligaciones de 10.000 euros de valor nominal cada
una).

El movimiento del patrimonio neto a nivel consolidado, durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio
de 2011, es el siguiente:

Capital Prima de Resultado del
Suscrito Emision Reservas Minoritarios Ejercicio Total
Saldos al 31 de diciembre de 2010 36.485.104 2.354.655 12.135.325 5.000 (47.352.478) 3.627.606
Operaciones con accionistas -
- Aumento de capital 18.608.125 18.608.125
Resultado neto 2011 = - - - (8.956.318)  (8.956.318)
Saldos al 30 de junio de 2011 55.093.228 2.354.655 12.135.325 5.000 (56.308.796) 13.279.412

Al 30 de junio de 2011, las Unicas empresas con una participacion, directa o indirecta, superior al 5% son “Tres
Culturas Dos Oirillas, S.L.” y “Arco 2000, S.L.” con el 10,604% y 4,182%, respectivamente.

Todas las acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos. Cotizan en bolsa de valores
de Madrid y Barcelona. Al 30 de junio de 2011, el valor de cierre de cotizacién ascendia a 0,055 euros.

El Patrimonio Neto del Grupo asciende a un total de 13.279.413 euros a 30 de junio de 2011. La Sociedad
Dominante registra a la misma fecha un Patrimonio Neto por importe de 11.327.731 euros. El articulo 363 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (LSC) indica lo siguiente:

“La sociedad de capital debera disolverse por pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad
inferior a la mitad del capital social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida de lo suficiente, y
siempre que no sea procedente solicitar la declaracion de concursal”.

No obstante el Real Decreto 10/ 2008 de 12 de diciembre establece que durante un periodo de tiempo de dos
afios la disminucién del patrimonio neto de una empresa por las pérdidas de deterioro derivadas del inmovilizado
material, de las inversiones inmobiliarias y de las existencias, no se tendran en cuenta a efectos de los
supuestos de reducciones de capital y de las causas obligatorias de disolucion. Este periodo de vigencia de dos
afios fue ampliado posteriormente en virtud del articulo 1 del Real Decreto 5/2010 de 31 de marzo que establece
literalmente “se renueva, sin solucién de continuidad y a todos los efectos legales, durante los dos ejercicios
sociales que se cierren a partir de la entrada en vigor del presente”, hecho que se produjo con la publicacién en
el BOE el 1 de abril de 2010, por lo que sera de aplicacion para la Sociedad a las cuentas anuales de los
ejercicios 2010 y 2011. Por este motivo, a efectos del articulo 363 de la LSC no se deben tener en cuenta estas
provisiones para el calculo del patrimonio neto de la Sociedad Dominante.

De este modo, el patrimonio neto computable a efectos de los citados articulos de la Ley de Sociedades de
Capital es el que se desglosa a continuacion:
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Patrimonio neto de la Sociedad Dominante al 30 junio de 2011 11.327.731
Pérdidas por deterioro de existencias registradas en 2011 netas del efecto fiscal 4.295.056
Pérdidas por deterioro de inversiones inmobiliarias registradas en 2010 netas del efecto fiscal 196.876
Pérdidas por deterioro de existencias registradas en 2010 netas del efecto fiscal 8.188.097
Pérdidas por deterioro de existencias registradas en 2009 netas del efecto fiscal 700.755
Pérdidas por deterioro de existencias registradas en 2008 netas del efecto fiscal 31.132.817

Patrimonio neto de la Sociedad Dominante al 30 de j  unio de 2011 para el computo de

lo dispuesto en el articulo 363 de la Ley de Socied ades de capital 55.841.332

La Sociedad Dominante cumple por tanto con el articulo 363 de la LSC al ser su capital social de 55.093.228
euros y sus fondos propios a efectos de estos céalculos ascender a 55.841.332 euros.

Reservas de la Sociedad Dominante

En este epigrafe se incluyen las siguientes reservas:

Prima de emisién de acciones

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima
de emision para ampliar el capital, y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de
dicho saldo. El importe de esta reserva, al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, ascendia a 2.354.655
euros.

Reserva legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos el 20% del capital social, no teniendo
la Sociedad cubierto este limite a 30 de junio de 2011. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital
en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin. El saldo, al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, asciende a 246.981 euros.
Reservas de fusion

Esta reserva recoge la diferencia entre el valor contable de los activos y pasivos recibidos de las sociedades
absorbidas en el proceso de fusion realizado durante el ejercicio 2006 y el valor contable que tenian estas
participaciones en la contabilidad de la Sociedad antes de dicha fusion.

Reservas en sociedades consolidadas

El desglose de las reservas en sociedades consolidadas es el siguiente:
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30/06/11 31/12/10

Sociedad Dominante — ajustes de consolidacién 45.566.394 39.489.246
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos 2001, S.L. 41.244 42.049
Explotaciones Turisticas Vera, S.L. (7.736.646) (6.879.258)
Teleoro Medios, S.L. (155.103) (89.728)
Urbanijar, S.L. 1.958.517 1.534.546
Guadahermosa Proyectos Urbanisticos del Mediterraneo, S.L. 437.859 437.859
Guadahermosa Grupo Inmobiliario, S.L. (26) (26)
Guadahermosa Activos, S.L. 63.770 64.700
Urbas Bulgaria, S.L.U. (9.561.696) (9.560.704)
Urbas Renovables, S.A. 378.597 (1.267.861)
Gedpro Casatejada, S.L. 3.006 3.006
Urbas Rumania, S.A. 25.740 25.740
Mulova Corporate, S.L. 8.089 8.089
Urbas Maroc, S.A.R.L. (1.668.512) (713.549)
Reservas en Sociedades Consolidadas

por integracion global y proporcional 29.361.233 23.094.109
El Decano Audiovisual, S.L. 39.223 7.609
Haviland Proyectos Inmobiliarios S.L. 723.257 -
Reservas en Sociedades por el método de puesta en
equivalencia 762.480 7.609
Total 30.123.713 23.101.718

13. Acciones propias.

Las acciones propias que adquiere la Sociedad Dominante se registran, por el valor de la contraprestacion
entregada a cambio, directamente como menor valor del Patrimonio neto. Al 30 de junio de 2011, la Sociedad
Dominante no posee autocartera. Durante el ejercicio 2010 se vendi6 la totalidad de las acciones propias de la
Sociedad Dominante por 862 euros, registrandose una pérdida de 18.720 euros en patrimonio.

El importe registrado en este epigrafe corresponde a la participacion de terceros en la sociedad Loinsa, S.A. No
hay variacion alguna durante el ejercicio.

14. Intereses minoritarios.
15. Provisiones a largo plazo.

Los movimientos recogidos en esta partida han sido los siguientes:
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16.

Descripciéon Euros

Saldo al 1 de enero de 2010 3.145.734
Dotaciones 606.833
Aplicaciones (357.139)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 3.395.428
Dotaciones 360.133
Aplicaciones (225.228)
Saldo al 30 de junio de 2011 3.530.333

Las dotaciones realizadas durante el primer semestre del 2010 tienen su origen en posibles indemnizaciones por
resolucion de contratos de compraventa de viviendas terminadas.

En el 2011 se produce la aplicacion (eliminacion) de parte de las provisiones de clientes dotadas en el 2010, y
se procede a la dotacién por responsabilidades de varios litigios.

Deudas con entidades de crédito y acreedores po ___r arrendamiento financiero.

A continuacién se indica el desglose de los pasivos financieros del Grupo, presentados por naturaleza y
categorias a efectos de valoracion:

30/06/2011 31/12/2010
Polizas de crédito y préstamo 5.291.260 4.738.640
Deuda por intereses 3.942.139 2.324.040
Hipotecas Subrogables 128.213.673 129.521.074
Hipotecas sobre inversiones inmobiliarias 1.771.779 1.771.779
Hipotecas sobre inmuebles de uso propio 30.499 31.249

139.249.350 138.386.783

Vencimientos previstos:

A un ano 79.778.567 59.074.342
A dos afos 6.516.437 22.800.772
A tres anos 1.624.766 3.030.723
A cuatro anos 1.598.907 1.584.961
A cinco afios o posteriores 49.730.673 51.895.985
Saldos incluidos en pasivo corriente 1.733.635 3.042.596
Saldos incluidos en pasivo no corriente 137.515.715 135.344.186

El tipo de interés de las deudas bancarias oscila entre el Euribor mas 0,50 puntos porcentuales y el Euribor mas
2,50 puntos porcentuales. Urbas Guadahermosa no utiliza actualmente operaciones de cobertura para
protegerse de las fluctuaciones que se deriven de los cambios de tipos de interés.

Los gastos financieros por intereses devengados de esta deuda bancaria, al 30 de junio de 2011, ascienden a
3.138.177 euros.
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17. Otros pasivos y acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

Otros pasivos

El detalle de estos epigrafes a 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, es el siguiente:

30/06/2011 31/12/2010
No Corriente Corriente No Corriente Corriente
Fianzas y depoésitos recibidos 145.323 117.386 145.323 91.833
Obligaciones y otros valores negociables - 27.599.568 = 33.832.773
Remuneraciones pendientes de pago = 138.400 - 44.603
Otras deudas no comerciales - 4.287.267 - 4.988.963
Total 145.323 32.142.621 145.323 38.958.172

Otras deudas no comerciales (no corriente)
No presenta variaciones.
Otras deudas no comerciales (corriente)

El importe recogido en el epigrafe “Obligaciones y otros valores negociables” se corresponde con las
obligaciones necesariamente convertibles en acciones y los intereses devengados hasta la fecha,
pertenecientes a la emision cerrada el 16 de octubre de 2010 por un importe nominal de 33.620.000 euros. La
disminucion respecto al mes de diciembre se debe a la conversién de 662 obligaciones en capital junto con los
intereses devengados, seguin recogian las condiciones de la emision.

La partida “Otras deudas no comerciales” incluye principalmente la deuda con la Sociedad Iror Inversiones, S.L.
asi como cesiones de deuda entre Urbas Guadahermosa S.A. y otras sociedades del Grupo.

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

El detalle de este epigrafe, al 30 de junio de 2011 y al 31 de diciembre de 2010, es el siguiente:

30/06/11 31/12/10
Proveedores 7.496.017 18.358.464
Proveedores efectos a pagar 1.957.306 2.113.542
Proveedores por compras de terrenos 2.958.771 2.958.771
Anticipos de clientes 2.330.087 2.802.093
Total bruto 14.742.181 26.232.870

El epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar” incluye, principalmente, los importes pendientes
de pago por compras comerciales y costes relacionados, y los importes de las entregas a cuenta de clientes
recibidos antes del reconocimiento de la venta de los inmuebles. Los mencionados importes no devengan
intereses. La mayor parte de estos importes se derivan de cuentas a pagar por compras de terrenos y solares.

La reduccién producida en el primer semestre del 2011 se debe al pago de deudas a proveedores y a la
devolucion de anticipos a clientes realizadas a través de la ampliacion de capital para compensar créditos
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18.

cerrada en el mes de febrero del presente ejercicio, por medio de la cual se compensaron deudas por un importe
total de 11.920.269,9 euros.

Administraciones Publicas v situacién fiscal.

La presente nota desarrolla aquellos epigrafes del balance y cuenta de resultados adjuntos, relacionados con las
obligaciones tributarias de cada una de las sociedades pertenecientes al Grupo, tales como activos y pasivos
por impuestos diferidos, Administraciones publicas deudoras y acreedoras y el gasto por impuesto sobre las
ganancias.

El Grupo no tributa en régimen de declaracién consolidada, por lo que el epigrafe “Impuesto sobre las
ganancias” recogido en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada refleja la suma de los importes que
restan de las declaraciones individuales de cada una de las sociedades del Grupo, asi como los efectos
producidos por el proceso de consolidacion y de la conversion a Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Los principales saldos deudores y acreedores con las Administraciones Publicas son los siguientes:

30/06/11

7.453.260

No Corriente

7.453.260

Impuesto sobre beneficios anticipado
Hacienda publica por IVA/IGIC

H.P. Impuesto Sociedades

Hacienda publica acreedora por IRPF
Organismos Seguridad Social Acreedora
Otros

Impuesto sobre beneficios diferido
Total

2.916.723

2.916.723

4.020.751

7.453.260 7.453.260

4.020.751

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos)
con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de
acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

El detalle de los impuestos diferidos activos y pasivos se recoge en la siguiente tabla:
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Impuestos
Diferidos de
Pasivo

Impuestos
Diferidos de
Pasivo

239.897 1.283.124

Plusvalias asignadas activos Costa Rey

Plusvalias asignadas activos Urbas 2.126.281 2.187.083
Plusvalia asignada en aportacion no dineraria 50.789 50.789
Plusvalia asignada a Derechos de explotacion

499.755 499.755

fotovoltaicos
Créditos fiscales-bases imponibles negativas
Total

4.020.751

2.916.723

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades que recoge la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta
se determina a partir del beneficio consolidado antes de impuestos, aumentado o disminuido por las diferencias
permanentes entre la base imponible del citado impuesto y el resultado contable. A dicho resultado contable
ajustado se le aplica el tipo impositivo que corresponde segun la legislacion que le resulta aplicable a cada
sociedad y se minora en las bonificaciones y deducciones devengadas durante el ejercicio, afladiendo a su vez
aquellas diferencias, positivas 0 negativas, entre la estimacion del impuesto realizada para el cierre de cuentas
del ejercicio anterior y la posterior liquidacion del impuesto en el momento del pago.

El detalle de las bases imponibles pendientes de compensar de las sociedades del Grupo, al 30 de junio de
2011, es el siguiente:

Bases Imponibles
Negativas (Euros)

7.411.878
807.316
2.891.612
253.761
503.464
4.455.972
584.286
42.830.796
23.705.160
46.625.040

130.069.285

El Grupo Unicamente registra los impuestos diferidos activos asociados a bases imponibles en las que no existe
duda en cuanto a su recuperacion que, a 30 de junio de 2011, ascendian a 7.453.260 euros.

Segun establece la legislacion vigente los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido
el plazo de prescripcién de cuatro afios. La Sociedad dominante tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos
que le son aplicables de los ultimos cuatro ejercicios y cinco para el impuesto sobre sociedades, asi como el
resto de las sociedades dependientes que forman el Grupo.
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De los criterios que las autoridades fiscales pudieran adoptar en relaciéon con los ejercicios abiertos a inspeccion,
se estima que no resultaran contingencias fiscales significativas.

19. Distribucidn geogréfica del importe neto de la cifra de negocios.
La distribucién regional de los ingresos por venta de promociones y prestaciones de servicios, correspondiente a
la actividad ordinaria del Grupo, se recoge en la siguiente tabla:
30/06/2010
Almeria 6.912.094
Toledo 2.809.802
Guadalajara 1.858.777
Total 11.580.673
20. Plantilla media.
La distribucién por categorias es la siguiente:
Mujeres Mujeres
Titulados superiores
Titulados medios
Personal Administrativo y Técnico
Comerciales
Total
21. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo d e Administracion de la Sociedad vy al personal direct ivo.

a) Retribucion y otras prestaciones al Consejo de A dministracion.

Las remuneraciones devengadas a los miembros del Consejo de Administracion al cierre semestral a 30 de
junio de 2011 han ascendido a 69.220 euros, registrados en el epigrafe de “Gastos de personal” de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones para los Administradores, asi como tampoco en
concepto de pago de primas de seguro.

b) Retribucion y otras prestaciones al personal dir ectivo.

La remuneracién total devengada por todos los conceptos del personal directivo durante el primer semestre del
2010, excluidos quienes simultdneamente tienen la condicion de miembro del Consejo de Administracién (cuyas
retribuciones han sido detalladas anteriormente), se resume de la siguiente forma:
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22.

N° personas Periodo Miles euros

5 X 30/06/11 180
7 " 30/06/10 172

Asimismo, la Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones con estos directivos.

Transacciones con empresas vinculadas.

24.

Los saldos con empresas vinculadas a la fecha de cierre del primer semestre de 2011 son los siguientes:

Otras deudas
no
comerciales

Cuentas por Otros créditos
cobrar no corrientes

Iror Inversiones, S.L. - 124.066 339.547
Tres Culturas Dos Orillas 797.113 124.066 2.326.904
Otros = - 127.821

23. Informacion sobre medio ambiente.

Las sociedades del Grupo en el ejercicio de su actividad promotora habitual tienen en cuenta en la realizaciéon de
sus proyectos e inversiones, como un aspecto destacado, el impacto medioambiental de los mismos. No ha sido
necesaria la incorporacion al inmovilizado material de sistemas, equipos o instalaciones destinados a la
proteccion y mejora del medioambiente. Asimismo, no se han incurrido en gastos relacionados con la proteccion
y mejora del medioambiente.

Las sociedades del Grupo no estiman que existan riesgos ni contingencias, ni estima que existan
responsabilidades relacionadas con actuaciones medioambientales, por lo que no se ha dotado provision alguna
por este concepto.

Del mismo modo no han sido recibidas subvenciones de naturaleza medioambiental ni se han producido
ingresos como consecuencia de actividades relacionadas con el medioambiente por importes significativos.

Gestidn de riesgos.

El Grupo gestiona su capital con la intencion de conseguir que las compafias del Grupo sean capaces de
continuar como negocios rentables a la vez que maximiza el retorno de los accionistas a través del equilibrio
optimo de la deuda y fondos propios.

La estructura de capital del Grupo incluye, deuda, que estd a su vez constituida por los préstamos y facilidades
crediticias detalladas en la Nota 16, caja y activos liquidos y fondos propios, que incluye capital, reservas
beneficios no distribuidos segun lo comentado en la Nota 11 y Nota 12, respectivamente.

El coste de capital, asi como los riesgos asociados a cada clase de capital, son considerados por diferentes
érganos de control y de gestion del Grupo.

Para controlar la estructura financiera y optimizar el coste financiero de la misma, el Grupo utiliza el ratio de
apalancamiento (relacién deuda financiera / patrimonio neto). A 30 de junio de 2011 las cifras de endeudamiento
son las siguientes:
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30/06/2011 31/12/2010

Endeudamiento Neto 138.222.937 138.386.782
Patrimonio Neto 13.279.413 5.962.780

El Grupo esta expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicacion de sistemas de
identificacion, medicion, limitacion de concentracién y supervision de los mismos.

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

1. Cumplir con todo el sistema normativo del Grupo.

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

3. Los negocios y areas corporativas establecen los controles de gestion de riesgos necesarios para asegurar
que las transacciones en los mercados se realizan de acuerdo con las politicas, normas y procedimientos del
Grupo.

Riesgo de tipo de interés

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

El Grupo no utiliza en la actualidad operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los
tipos de interés, si bien contempla su utilizacién con el objetivo de alcanzar un equilibrio en la estructura de la
deuda que permita minimizar el coste de la misma en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la
cuenta de resultados.

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria que muestra su balance, asi como de las lineas crediticias y de
financiacion que se detallan en la Nota 16.

Dentro de lo posible, se intenta acomodar los vencimientos de los préstamos a los cobros estimados de los
activos que financian.

Las principales magnitudes del presupuesto de tesoreria del Grupo, para el ejercicio 2011, son las siguientes:
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Euros

Cobros por venta de promociones, terrenos y solares 2.421.341
Ingresos de alquileres y actividad hotelera 161.430
Cobros explotacion 2.582.772
Pagos de edificios en curso y terminados (558.146)
Pagos por costes de estructura (1.751.348)
Pagos explotacion (2.309.494)
Cash flow por operaciones de explotacion 273.278
Cash flow neto otras operaciones 120.000
Obtencion de nueva financiacion 585.000
Pago de intereses (194.341)
Cash flow neto por impuestos estatales (726.000)
Cash flow por otras operaciones (215.341)
Disponibilidad final 57.937

Al 30 de junio de 2011 se esta cumpliendo sustancialmente el presupuesto de tesoreria en lo que se refiere a
magnitudes operativas recurrentes; no obstante lo anterior, existen desviaciones en lo que se refiere a otras
operaciones no recurrentes que han sido inferiores a lo previsto debido a las condiciones del mercado, pero que
se han visto compensadas con otras partidas.

Riesgo de crédito

Con caracter general, la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades financieras
de elevado nivel crediticio. Las escrituras de venta de vivienda de particulares no contemplan la posibilidad de
pago aplazado.

Riesgo de tipo de cambio

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