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REYAL URBIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

CORRESPONDIENTE AL SEMESTRE

TERMINADO FL 30 DE JUNIO DE 2011

(Miles de Euros)

") "
30/06/2011 30/06/2010

Operaciones continuadas:
Ingresos por ventas (Nota 19) 54.956 635.583
Cosle de las venlas {39.466) (752.115)
Gaslos de personal (5.965) {15.690)
Dotacion a la amortizacion (Nolas 4, 5 y 6) (6.923) (7.620)
Servicios exleriores {3.148) (5.831)
Tribulos (263) (298)
Variacion de las provisiones de lrdlico (Notas 8 y 20) {67.540) (15.103)
Qtros ingresos de explotacion 5.246 6.966
Otros gaslos de explolacién (1.584) (2,429}
Resultado par venta de inverslones inmobiliarias e inmovilizado malerial {Nolas 5 y 6) {1.111) {14.724)
RESULTADO DE EXPLOTACION {65.798) (171.261)
Ingresos financieros (Nota 20) 2719 63.340
Gaslos financleros (Nola 20) (99.249) (107.396)
Gaslos financieros capitalizados (Nota 8) - 1.617
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros {Nota 13) 10.153 15.757
Resultado por variacion del valor de los aclivos (Nola 5-b .6 y 20) (5.500) {7.132)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion {4.075) (42)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (161.750) (205.117)'
impuesto sobre las ganancias (Nota 15) (34) 269
RESULTADO DEL PERIODO (161.784) (204.848)
Atribuible a: {
Acclonlstas de la Sociedad Dominanie (161.401) (204.683)
Intereses minoritarios 383 165
Pérdida por accidn (en euros por accién):
De operaciones continuadas-

Basico (0.58) (G.74)

Diluido (0.58) (0.74)

{*) No auditado

Las Nolas explicalivas 1 a 20 adjuntas forman parie integrante de la cuenla de pérdidas ¥

ganancias consolidada correspondiente al periodo de seis meses lerminado el 30 de junio de 2011.



REYAL URBIS, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTE AL SEMESTRE TERMINADO
EL 30 DE JUNIO DE 2011
(Miles de Euros)

) "
30/06/2011 30/06/2010

RESULTADO CONSOLIDADO DEL PERIODO (161.784) (204.848)
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO - -

Por coberturas de flujos de efeclivo 302 -

Otros ajustes {1.784) -
TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: - -
TOTAL INGRESOS/{GASTOS) RECONOCIDOS (163.266) (204.848
a) Atribuidos a la entidad dominanle {162.883) (204.683
b) Alrlbuidos a intereses minoritarios 383 165

{*} No auditado

Las Notas explicativas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos
resumido consolidado correspondiente al perfodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011.
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REYAL URBIS, S5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO RESUMIDO CONSOLIDADO

N DO EN EL PERIODO DE SEIS MESES

TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2011

{Miles de Eurgs)
y] ")
3062011 o0/082010

A} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {142+3+4) 713 390.741
1.« Resuliado de explolacién [65.708) {174.261))

2.- Ajusies al resultado: 15.574 30.811

(+) Amorlzacdn de! Inmovilizado 6923 T 620,
t+-) Otros Amates al Resuliado 68 €51 30991
(+~) Vanacion de Provisicnes 67 540 15103
(+A) Rasulados por bajas y enajanaciones det Inmovilzage 1111 14.724
(+/-) Olros ingresos y Gastos - 1164

3.- Cambios en ol Capilal Corrienta {8,341} 544,738
(+/-) Ewsiencies 11449 B46.070
(+-} Deudores y olas cuenlas por cobrar o580 {9.693)
(+i-) Otros aclivos comentes 54.288 12281
(+/-) Acrasdores y olres cuentas por pagar {90.075) (103.345)
{+-) Olres pativos comentes 9074 (571
(+5) Qtres aclivos y pasivos no comentes (1 666) -

4.- Otros flujos de alaclive da las sctividades da explotacidn. {r22) {21.345]
{+{-) Cobros o pagos pof el impuesio sobie beneficos - (8
{+/+) Ovas pagos o cobros 122y (21 337)

B} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 1.460 282.233

5.- Pagos por Inversionas an: (-} {1.478) {2.830

(-} En empresas del grupo y aseciadas (1.331)

{*} Inmgwilzedo intangble N (14}
(+) [nmowhzado matenal {144} (2 795)
(-} Inversiones inmobibarias - 21)

6.- Cobros por desinvarsionas an (+} 2.9 285.083
{+) Inmoviizado nlargible - 95 164
(+} lnmowviizado matenal . 513
(+} inversiones mmobihanas 2838 134.591
{#) Qlros sclvos hnanceros - 54.785

C} FLLWJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAZION {25.132} {645.173)

7.- Cobroa y pagos por instruméntos de Patrimonio - (26 816)
(+} Emision de inslrumanios da palnmono

{-} Adquisicdn de nsirumenios de palnmonio propic - (26.876)

8.- Cobyos ¥ pagoes por Inslrumantes de pastvo financiero. (25,132

(+) Emisin de T70.867
{+) Deudas con entdpdes de crédto 69734
{*+} Inleresas cobrados 1.133

(-} Devocidn y emerizacion de {85,909) (683.819)
(-) Deudas con enldadas de grédito {14.642) {£19.149)
{-) Inlereses pagados (51.357) (B4.670)

8.- Pagos por ¥r i du olroa i ilos de p
() Owadendos o o

D} EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVC O EQUIVALENTES [A+B+C+D} [22.959) 27.801

Efactvo o equivalenies al comienzo del ejercicio 50.285 16.428

Efectwo 0 squivalenies al linal del gjercico 27.326 44.228

(7] No sudiado

Las Notas expicalivas 1@ 20 djuntas Jorman parie inlagranie del estado de flups de alecivo
resumido consoldado correspondianie @i penodo de Sms mAsAs (@mmnado el 30 de junio de 2011
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Reyal Urbis, S.A. y Sociedades Dependientes

Notas explicativas a los Estados Financieros Semestrales
Resumidos Consolidados correspondientes al periodo de
seis meses terminado el 30 de junio de 2011

1. Introduccién, bases de presentacién_de los estados financleros semestrales
resumidos consolidados y otra informacién

a) Introduccién

Reyal Urbis, S.A. (en adeiante la Sociedad Dominante) inicié su actividad empresarial con fecha 7 de marzo
de 1970 bajo la denominacion social de Construcciones Reyal, 5.A. Como consecuencia de la fusién por
absorcidn de Construcciones Reyal, S.A. (Sociedad Absorbente) y su sociedad dependiente inmobitiaria
Urbis, 5.A., la Junta General de Accionistas aprob6 el cambic de denominacién social de Construcciones
Reyal, S.A. por la actual de Reyal Urbis S.A. Su domicilio social se encuentra en la calle Ayala, nimero 3 de
Madrid. En la pagina "web". www.revalurbis.com y en su domicilio social pueden consultarse los estatutos
sociales y demas informacion piblica sobre Reyal Urbis, S.A.

Reyal Urbis, S.A., como Sociedad Dominante tiene, fundamentaimente, como objeto social las siguientes
aclividades:

1. La promocion urbanistica e inmabiliaria en general,

2. La adquisicién, tenencia, explotacién, venta y arrendamiento de toda clase de fincas rasticas ¥ urbanas,
asi como la construccién de eslas dltimas.

Adicionalmente a las operaciones que lleva a cabo directamente, Reyal Urbis, S.A. es cabecera de un grupo
de entidades dependientes, que se dedican a aclividades diversas y que constituyen, junio con ella, el Grupo
Reyal Urbis (en adelante, el "Grupo”).

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2010 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 29 de junio de 2011,

b) Bases de presentacién 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 esiado miembro de la Unién Europea, y cuyos
litulos 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 Nommas Intermacionales 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
Adminisiradores de la Sociedad Dominanie de acuerdo con lo establecido por las Normas Intemacionales de
Informacion Financiera (NIIF} adoptadas por la Unién Europea, aplicando los principios de consolidacién,
peliticas contables y crilerios de valoracién descritos en la Nola 5 de la memoria de dichas cuentas anuales
consolidadas, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio censolidado vy de la situacion financiera
consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2010 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimonio neto consolidado y de sus flujos de tesoreria consolidados correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha.

\»~



Los presentes estados financieros semestrales resumidos consolidados se presentan de acuerdo con la
Norma Intemacional de Contabilidad (NIC) 34 sobre Informacion Financlera inlermedia y han sido
formulados por los Administradores de la Sociedad Dominante el 28 de julio de 2011, todo ello conforme a lo
previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007.

De acuerdo con lo eslablecido por la NIC 34 la informacién financiera intermedia se prepara (nicamente con
la intencion de poner al dia el contenido de las Ultimas cuentas anuales consolidadas formuladas por el
Grupo, poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias ocurridos duranie el semestre y
no duplicando la informacion publicada previamente en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010.
Por lo anterior, para una adecuada comprensién de la informaciébn que se incluye en eslos eslados
financieros semestrales resumidos consolidados, los mismos deben leerse conjuniamente con las cuentas
anuales consclidadas del Grupo comrespondientes al ejercicio 2010.

Las politicas y métodos contables utillzados en la elaboracién de los presentes estados financieros
semestrales resumidos consolidados son los mismos que Ios aplicados en las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2010.

No obstante, y dado que los principios conlables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de la
informacién financiera consolidada intermedia del Grupo Reyal Urbis durante el periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2011 pueden diferir con los utilizados por alguna de las entidades integradas en
el mismo, en el proceso de consolidacién, se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar entre sl tales principios y criteios y para adecuardos a las Normas Internaciones de
Informaci6n Financiera. Con el objeto de presentar de forma homogénea las distintas partidas que componen
ta informacién financiera consolidada, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacién los principios y normas de valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.

Curante el primer semestre de 2011 han entrado en vigor nuevas normas contables que, por (anto, han sido
tenidas en cuenta en la elaboracion de los eslados financieros semestrales resumidos consolidados:

- Revisién de la NIC 24 “Informacion a revelar sobre partes vinculadas”. Modifica la definicién de “parle
vinculada® y reduce los requisitos de informacién para las entidades vinculadas tnicamente porque
estan bajo control, control comun o bajo influencia significativa del Gobiemo. Su entrada en vigor se ha
hecho efectiva a partir del 1 de enero de 2011,

- Modificacién de la CNIIF 14. El pago anticipado de aporiaciones en virlud de un requisito de financiacion
minima puede dar lugar a un activo. Su entrada en vigor se ha hecho efecliva a partir del 1 de enero de

2011

- Modificacién de la NIC 32 “Instrumentos financieras”. Presentiacion-Clasificacion de derechos sobre
acciones.

- Mejoras NIIF 2010. Mejora de ias Normas Intemacionales de Informacién Financiera.
- CNIIF 19. Cancelacion de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio.

No existe ningan principic contable o criterio de valoracién que, leniendo un efecto significativo en los
estados financieros semestrales resumidos consolidados, se haya dejado de aplicar en su elaboracion.

c) Estimaciones realizadas

Los resultados consolidados y la determinacion del patrimonio consolidado son sensibles a los principios y
paollticas contables, criterios de valoracion y estimaciones sequidos por los Administradores de la Sociedad
Dominante para la elaboracion de los estados financieros semestrales resumidos consolidados. Las
estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Dominante en el gjercicio 2010 se indican en
la Nota 3.d de la memoria de [as cuentas anuales consclidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2010.

En los estados financieros semestrales resumidos consolidados al 30 de junio de 2011 se han utilizado
ocasionalmente eslimaciones realizadas por la Alta Direccién de la Sociedad Dominante y de las entidades

\I'
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consolidadas ratificadas posteriormente por sus Administradores para cuaniificar algunos de los aclivos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones,
realizadas en funcién de la mejor informacién disponible, se refieren a:

1. Elvalor razonable de determinados activos no cotizados, en parlicular los activos inmobiliarios (Notas 6
y 8).

2, Lavida 0til de los activos intangibles, activos materiales e inversiones inmobiliarias (Notas 4, 5y 6).

3. El valor de mercado de determinados instrumentos financieros (Nota 13).

4. Elimporie de determinadas provisiones (Nota 16).

5. La gestion de riesgos y en especial el riesgo de liquidez (Nota 14),

6. El gaslo por impuesto sobre sociedades, que, de acuerdo con la NIC 34, se reconoce en periodos

intermedios sobre la base de la mejor estimacién del tipo impositivo medio ponderado que el Grupo
espera para el periodo anual (Nota 15).

7. La estimacion del gasto financiero registrado por aplicacién del método de tipo de interés efectivo (Nota
13).

En relacién con las valoraciones de activos inmobiliarios, debe destacarse que hasta el ejercicio 2009 el
Grupo provisionaba el valor en libros de sus existencias e inversiones inmobiliarias hasta su valor de
mercado, obtenido de las valoraciones a mercado realizadas por expertos independientes. En el ejercicio
2009 y desde entonces, ante la falta de definicion de la normativa NilF sobre este particular, el Grupo sigue
lo establecido por la consulta 7 del Boletin B0 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, en cuanio
a los criterios aplicables para contabilizar el deterioro de existencias e inversiones inmaobiliarias por parte de

las empresas inmobiliarias.

En este sentido, la mencionada consulta contempla que el valor neto de realizacién de las exislencias y el
valor en uso de las inversiones inmobiliarias no tienen por qué ser idénticos al valor razonable (valor de
mercado), al atender dichos conceptos a factores especificos de la entidad, fundamentalmente a la
capacidad para imponer precios por encima o por debajo del mercado, por asumir riesgos distintos o por
incurrir en costes (de construccidn o comercializacién) diferentes a los de la generalidad de empresas del

sector.

Considerando lo anterior, y dado que se considera que el Grupo tiene dichas capacidades especificas
diferenciadas que se resumen en su amplia red comercial, su reforzada imagen de marca y su capacidad de
oblener precios de sus proveedores inferiores a la media del mercado, se ha solicitado a los expertos
independientes el calculo de los valores netos de realizacién y de los valores en uso de sus existencias e
inversiones inmobiliarias, respectivamente.

La aplicacién de esta metodologia ha supuesic un menor cargo por deterioro acumulada en la cuenta de
pérdidas y ganancias consalidada del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2011 por importe de
131.315 miles de euros (94.313 miles de euros al cierre del ejercicio 2010) respecto ai que hubiera sido
registrado si se hubiera aplicado el criterio de valor razonable {valor de mercado) a los activos inmobiliarios

del Grupo (véanse Notas 6 y 8).
No se han revertido provisiones en ningtin activo con motivo de este cambio de eslimaciones.

En las Nolas 4.,5,6 y8 se incluye informacién adicional sobre el valor neto de realizacion, el valor en uso y
el valor de mercado de las existencias y activos pattimoniales del Grupo.

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

A pesar de que las eslimaciones anteriormenle descritas se realizaron en funcién de la mejor informacién
disponible a la fecha sobre los hechos analizados, es posibie que aconiecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) al cierre del ejercicio 2011 o en gjercicios posteriores; lo
que se haria, en el caso de ser preciso y conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva
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reconociendo los efectos del cambio de estimacidn en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los
ejercicios afectados.

Criterios de consolidacién

Los crilerios de consolidacion aplicados en el primer semestre del ejercicio 2011 son consislentes con los
aplicados en las cuentas anuales del ejercicio 2010.

d} Provisiones sivos contingentes

En las Notas 19 y 23 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010 se facllita informacién sobre las provisiones y pasivos
contingentes a dicha fecha. No se han producido variaciones significalivas en las provisiones y pasivos
contingenies en el primer semestre de 2011 con respecto al cierre del ejercicio 2010.

¢) Correccién de errores

En los estados financieros semestrales resumidos consolidados del periodo de seis meses lerminado el 30
de junio de 2011 no se han producido correcciones de errores.

f) Comparacién de la informacién

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

g} Estacionalidad de las transacciones del Grupo

Dadas las actividades a las que se dedlcan las sociedades del Grupo, las Iransacciones del mismo no
cuentan con un caracter ciclico o estacional significativo. Por esle motivo, no se incluyen desgloses
especificos en las presentes notas explicativas a los estados financieros resumidos consolldados
correspondientes al periodo de seis meses terminade el 30 de junio de 2011,

No obstante lo anlerior, las entregas de viviendas (y por tanto, las venlas del segmenio de negocio de
promocién inmabiliaria) tienden a concentrarse a finales de cada ejercicic. En este senlido, los primeros
semestres del ejercicio han venido represeniando en los (ltimos afnos en tomo a un 40% de las venlas
anuales, aunque en los Ultimos ejercicios los faclores estacionales son menos relevantes y ha cobrado
mayor imporlancla el volumen de operaciones formalizadas con entidades de crédito. Si bien este aspecto
cobré relevancia en el primer semestre del ejercicio 2010, en el que se realizaron ventas a entidades
financieras por importe de 533.140 miles de euros con molivo de |as operaciones de ruptura del présiamo
sindicado previas a la refinanciacion del Grupo formalizada en mayo de 2010 que detallamos posteriormente
en estas notas (Notas 8 y 13), en el primer semesire de 2011 no se han realizado.

h) Importancia relativa

Al determinar la informacion a desglosar sobre las diferenles partidas de los estados financieros u ofros
asuntos, el Grupo, de acuerdo con la NIC 34, ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacién con los
estados financieros resumidos consolidados del semestre.

i} Cambios en criterios contables

Durante el primer semestre del ejercicio 2011 no se han producido cambios de criterios contables
significalivos respecto a ios crilerios aplicados en el ejercicio 2010,
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j] Empresa en funcionamiento

La evolucion del mercado inmobiliario en los Gltimos ejercicios asi como la acentuada crisis interacional de
los mercados financieros ha ocasionado que el Grupo haya incurrido en pérdidas continuadas desde el
ejercicio 2008. Esla situacion motivd que se iniciaran en ejercicios anteriores procesos de reestructuracion
de deuda que permitieran financiar adecuadamente sus operaciones en los préximos ejercicios. El anterior
proceso de refinanciacién de deuda finalizé en el mes de mayo de 2010 (véase Nota 13).

Sin embargo, la evolucién negaliva del mercada inmobiliario en los Gllimos meses del ejercicio 2010 y en el
primer semesire del afio 2011 ha llevado al Grupo a iniciar un nuevo proceso de negociacién con las
entidades financieras con objelo de adaptar e! plan de negocio existente y su endeudamiento bancario a las
circunstancias actuales del mercado inmobiiiario. En este sentido, a la fecha actual, dichas negociaciones se
encuentran en curso, si bien los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que concluirdn
salisfactoriamente y reforzardn la capacidad del Grupo para hacer frente a sus compromisos financieros,
cuyos vencimienlos no se contemplan hasta el ejercicic 2013, motivo por el cual han preparado eslos
estados financieros consolidados aplicando el principio contable de empresa en funcionamiento.

k) Hechos posteriores

Desde el 30 de junio de 2011 y hasta la fecha de formulacién de los eslados financieros semestrales
consolidados no se han producido acontecimientos posleriores que pudieran tener efecto significalivo en los
citados estados financieros semestrales consolidados.

I} Estado de flujos de efectivo resumido consolidado

En el estado de flujos de efectivo consolidado se utilizan las siguienles expresiones en los siguientes
senlidos:

»  Flujos de efeclivo son las entradas y salidas de efectivo y equivalentes al efectivo,

* Actividades de operacién son las actividades que constituyen la principal fuenie de ingresos ordinarios
de la entidad, asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversién o

financiacion,

* Actividades de inversién son las de adquisicion y disposicién de activos a largo plazo, asi como de otras
Inversiones no incluidas en el efectivo y los equivalenies al efeclivo.

= Actividades de financiacién son las actividades que producen cambios en el tamaiio y composicion de
los capilales propios y de los préstamos tomados por parte de entidad.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo consolidado, se ha considerado como "Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes” la caja y depésilos bancarios a la vista, asi como aquellas inversiones a
corto plazo de gran liquidez, que son faciimente convertibles en imporles determinados de efectivo, eslando
sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor.

m) Moneda funcional

El euro es la moneda en la que se presentan los estados financieros semestrales resumidos consolidados,
por ser ésta la moneda funcional en el entorno en el que opera el Grupo. El detalle de ventas ajenas al
mercado nacional se indica en la Nota 19.

Cambios en la composicién del Grupo

En la Nota 3.g de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2010 se facilita informacién relevante sobre el perimetro de consolidacién del Grupo. Durante el
primer semestre del ejercicio 2011, no se ha producido cambio alguno en el perimelro de consolidacién.

\~
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3. Dividendos pagados por la Socledad

4.

Durante los seis primeros meses de 2011 no se han pagado dividendos.

El actual crédito sindicado (Nota 13} incluye restricciones de reparto de dividendos durante el periodo cubierlo

por el plan de negocio (2010-2012).

Activos intangibles

a} Movimiento en el periodo

El movimiento en el eplgrafe “Activos intangibles™ del balance de situacién conselidado en el periodo semestral
finalizado el 30 de junio de 2011 se muestra a continuacién no ha sido significativo:

Miles de euros

Resto de
Inmovilizado
Concesiones Inmaterial Total
Coste :
Saldos al 31 de diciembre de 2010 64.583 1.685 | 66.268
Traspasos - 8.316 8.316
Saldos al 30 de junio de 2011 64.583 10.001 74.584
Amortizacién acumulada:
Saldos al 31 de diciembre de 2010 {24.588) (1.505) | (26.093)
Dotaciones {1.862) {(56) | (1.918)
Saldos al 30 de junio de 2011 (26.450) (1.561) | (28.011)
Pérdidas por deterioro:
Al 31 de diciembre de 2010 (4.398) - (4.398)
Al 30 de junio de 2011 (4.398) - (4.398)
Activo intangible neto;
Saldos al 31 de diciembre de 2010 35.597 - 35777
Saldos al 30 de junio de 2011 33.735 8.440 42.175

El movimiento registrado en el epigrafe de "Resto de inmovilizado inmaterial’ se corresponde en su tolalidad con
un traspaso de los derechos de superficie de la sociedad del Grupo Cota de las Estrellas, S.A. que se mantenia

registrado en inmovilizado material en curso al cierre del ejercicio 2010.

El eplgrafe de “Concesiones” incluye, principalmente, y por el valor de ia inversién efectuada mas las plusvalias
asignadas en el proceso de fusion, la concesitn para la explotacién de un cenlro comercial en Madrid hasta el
ano 2012, la concesion administrativa de un centro comercial en Tenerife hasta el afio 2032, asi como
delerminados derechos de superficie sobre los cuales se han construido 120 viviendas de proteccion publica en

Tres Cantos (Madrid), finalizando esla concesién en el afio 2021,

El valor razonable de las concesiones del Grupo al 30 de junio de 2011, calculado en funcién de Ias tasaciones
realizadas en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, tasadores independientes no vinculados al Grupo, asciende a

34.777 miles de euros (37.131 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

\-
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b) Pérdidas por deterioro

Al 30 de junio de 2011 el Grupo mantiene una provisin por deterioro de activos inlangibles por importe de 4.398
miles de euros para adecuar el valor contable de algunc de sus activos al valer de mercado, de acuerdo a las
tasaciones realizadas en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, 1asadores independientes no vinculados al Grupo.
La totalidad de dicho importe se dolé en ejercicios anteriores no habiéndose dotado importe alguno con cargo a
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del primer semestre del ejercicio 2011 adjunta.

Inmovilizado material

al Movimiento en el periodo

E! movimienlo en el epigrafe “Inmovilizado material” del balance de situacién resumido consolidado en el periodo
semestral finalizado el 30 de junic de 2011 se muestra a continuacion:

Miles de Euros

Inmuebles Otro Inmovilizado

Uso Propio Inmovilizado en Curso Total
Coste:
Saldos a 31 de diciembre de 2010 32.153 29.486 20.379 82.018
Adiciones - 144 3 147
Retiros (1.317 (3.860) {600) (5.771
Traspasos 151 - (19.782) (19.631)
Saldos a 30 de junio de 2011 30.987 25.770 - 56.757
Amortizacion acumutada:
Saidos al 31 de diciembre de 2010 {2.441) (22.934) - (25.375)
Dotaciones {143) (868) - (1.011)
Retiros 35 3.793 - 1.828
Saldos a 30 de junio de 2011 (2.549) (20.009) - (22.558)
Pérdidas por deterioro:
A 31 de diciembre de 2010 {4.939) - (2.230) (7.169)
Dotaciones (1.518) - - (1.518)
Retiros 487 - - 487
Traspasos - - 2,230 2,230
A 30 de junio de 2011 (5.970) - - (5.970)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2010 24,773 6.552 18.149 49.474
Saldos a 30 de junio de 2011 22.468 5.761 - 28.229

Los traspasos del periodo corresponden al iraspaso a aclivo intangible de B8.316 miles de euros
correspondientes a derechos de superficie sobre activos, siendo el resto de importes comespondientes al valor
nelo de lerrenos y solares que han sido traspasados a exislencias por haberse reclasificado a uso residencial o

venta.

b) Pérdidas por deterioro

Al 30 de junio de 2011 el Grupo manliene una provisién para inmovilizado material por importe de 5.970 miles de
euros (7.169 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) para adecuar el valor contable a las tasaciones
realizadas en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, tasadores independientes no vinculados al Grupo. De dicho

\..
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importe, se han dotado con cargo al epigrafe *Resultado por variacién del valor de los activos™ 1.518 miles de
euros de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada al 30 de junio de 2011.

¢) Compromisos de compra de elementos de inmovilizado material

Al 30 de junio de 2011 el Grupo no mantenia compromisos de compra de elementos de inmovilizado malerial.

. _Inversiones inmobiliarias

Ei movimiento en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del balance de situacién resumido consolidado en el
periodo semesiral finalizado el 30 de junio de 2011 se muesira a continuacién:

Miles de Euros
Coste Amortizacion Provision Neto
Saldos al 31 de diciembre de 2010 662.111 (53.956) (38.601) 569.554
Adiciones - {3.994) (4.218) (8.212)
Retiros (1.546) 51 - (1.495)
Traspasos (269) 5 - (264)
Saldos al 30 de junio de 2011 660.296 (57.894) (42.819) 559.583

Durante el primer semestre del ejercicio 2011 no se han producido movimlentos significalivos dentro del epigrafe
de inversiones inmobiliarias,

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias del Grupo al 30 de junio de 2011, calculado en funcién de las
tasaciones realizadas en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, tasadores independientes no vinculados al Grupo,
asciende a 636.887 miles de euros (637.408 miles de euros ai 31 de diciembre de 2010),

La valoracion ha sido realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion publicados por la Royal
Instilule of Charlered Surveyors (RICS} de Gran Bretafa, y de acuerdo con los Estandares Intemacionales de
Valoracion (IVS} publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valaracién (IVSC). La valoracion del
palrimonio en renla es el resullado de la combinacién de mélodos de valoracion (Flujo de Caja Descontado,
Método Comparalivo y Mélodo de Capitalizacidn de Ingresos) que permiten verificar la consistencia de los
valores. Los inmuebles de uso propio se han valorada por el Método Comparativo. Para el calculo de dicho valor
razonable, se han utilizado tasas de descuenio aceptables para un potencial inversor y consensuado con las
aplicadas por el mercado para inmuebles de similares caracteristicas y ubicaciones,

Como se indica en la Nota 1.c el Grupo ha provisienado dichos activos hasta su valor en uso, obtenido también
de las valoraciones de los mencionados expertos independientes, lo que ha supuesto para el Grupo, una pérdida
por deterloro inferior en 25.462 miles de euros (24.358 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) a la que
hubiera resultado de haber provisionado los mismos hasta su valor de mercado, sin que haya supuesto ia
reversion de provisiones de ejercicios anleriores a 2009.

Durante el primer semestre del ejercicio 2010 se han dotado provisiones por depreciacion de inversiones
inmobiliarias por importe de 4.218 miles de euros para adecuar su valor en uso antes mencionado.

Delallamos a continuacion los datos mas significalivos de las principales inversiones inmobiliarias adquiridas en
régimen de arrendamiento financiero tanto al 30 de junio de 2011 como al 31 de diciembre de 2010:

\r-
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Miles de Euros
Cuotas Satisfechas
Ao de Cuotas Cuotas
Vencimiento [Ndmero de|Costeen | Ejercicios |Ejercicio en | Pendientesa |Pendientes a
Concepto del Contrato § Cuaotas | Origen | Anteriores Curso Corto Plazo | Largo Plazo
Hotel Orenge 2021 180 (a) | 36.000 8.904 1.801 2.689 29.233
Otros 2019 30 (a) 842 620 12 4 -
Total al 31 de diciembre de 2010 36.842 9.524 1.813 2.693 29.233
Hotel Orense 2021 180 (a) | 36.000 10.705 1.859 2.957 32,986
Total al 30 de junio de 2011 36.000 10.705 1.859 2.957 32.986
(a) Cuolas mensuales
7. Inversiones en empresas asociadas
El movimiento habido en este capilulo del balance de situacién consolidado adjunlo ha sido el siguiente:
[ Miles de euros
Promo-
Inv Inm. domus Complejo
Golf Rust. Y Goll Desammolle | Chamariin | Inmobiliario
Valdeluz., | Urh. 2000, | DICAM, | Altareal, | de Activos, [ Campanar | Casiellana
S.L. S.L S.A. S.A. 5.1 S.L. 200, S.L. Total
Saldes al 31 de diciembre de 2010 117 15.694 1349 5.200 - 44,719 67.070
Varlaciones perimetro consolidacion - - “ = = o -
Resultados del gjercicio - - - - - - -
Otras variaciones - (34} {15 - - 49)
Deterioro de la participacion - - - - (3.487)] (3.487)
Saldos al 30 de junio de 2011 117 15.660 1.334 5.200 o 412231 63.534

Durante el primer semestre del ejercicio 2011 no se han producido movimientos significativos en las inversicnes
en empresas asociadas salvo el movimiento de la participacion en ia sociedad asociada Compiejo Inmobiliario
Castellana 200, S.L. principalmente con motivo de Ias minusvalias manifestadas en los aclivos de la sociedad en
el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2011,

. Existencias

La composicion de esle epigrafe al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010 es a siguiente:

Miles de Euros
30-06-2011|31-12-2010
Terrenos y solares 3.165.516| 3.154.355
Inmuebles terminados 413.724 437.161
Anticipos a proveedores 4.033 3.180
Provision por depreciacién de existencias (429.181)| (360.815)
3.154.092) 3.233.881

La tipologla de las exislencias de inmuebles terminados de las sociedades del Grupo al 30 de junio de 2011 y al
31 de diciembre de 2010 corresponde, fundamentaimente, a edificios de viviendas destinados a ser domicilio
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habitual junto a los inmuebles vinculados, en su caso, a dichas promociones, tales como plazas de garaje y
locales comerciales.

Durante el primer semeslre del ejercicio 2011 la Sociedad no ha activado intereses financieros en exislencias,
habiendo activado 1.617 miles de euros por este conceplo durante el primer semestre del ejercicio 2010,

Al 30 de junio de 2011 y al 31 de diciembre de 2010 existen activos en existencias hipotecados en garaniia de
diversos préstamos hipotecarios subrogables, vinculados a delerminadas promociones, cuyos saldos pendientes
de pago al 30 de junio de 2011 y al 31 de diciembre de 2010 ascienden a 318.877 y 355.286 miles de euros,

respeclivamente.

Adicionalmente existen activos en garantia del aclual crédito sindicado (véase Nota 13) y activos en garaniia de
los aplazamientos de pago de las cuentas corrientes tributarias (véase Nota 15).

Al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010 existen compromisos de venla de diferenles solares cuyo
importe en existencias asciende a 11.697 y 11.548 miles de euros respectivamente. De igual manera al 30 de
junio de 2011 existen compromisos de entrega futura de viviendas pendientes de construccion por importe de
10.203 miles de euros (12.439 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

Los compromisos de entrega de inmuebles en promociones lerminadas al 30 de junio de 2011 ascienden a un
precio de venta de 18.787 miles de euros (29.562 miles de euros en 2010), de los cuales 7.228 miles de euros
{10.119 miles de euros en 2010}, se habian materializado en cobros y efectos a cobrar, registrdndose en el
eplgrafe “Acreedores comerciales y ofras cuentas por pagar a corto plazo” del pasivo corriente del balance de
situacién consolldado adjunto.

La practica lotalidad de las preventas estan sujetas a clausulas de indemnizacién por demora de entrega al estar
formalizadas en contratos de similares caracteristicas. Las citadas clausulas de indemnizacion por demora
consisien en su mayoria en intereses legales sobre las cantidades entregadas durante el plazo comprendido
enlre [a fecha prevista de entrega en el conlrato y la fecha de enirega efectiva. El Grupo no eslima ningun
impaclo por este motivo debido principalmente a que la fecha de entrega prevista en los contralos considera un
margen de seguridad de un nimero delerminado de meses respecto a la fecha prevista de entrega. Por este
motivo y en base a la experiencia histérica de los Ultimos afos el Grupo no ha considerado impacto alguno en
los estados financieros consolidados semestrales del ejercicio 2011 por este conceplo. Asimismo, con caracler
general las preventas incluyen indemnizaciones a favor del Grupo en caso de anulacién por parle de! cliente, si
bien no se registra importe alguno por esle concepto hasta su cobro.

El procedimiento de la compaifila en relacién con las garanlias o avales de coberlura sobre los anticipos
recibidos de clientes prevé que [a tolalidad de los anticipos recibidos de clientes se encuentren avalados.

El valor razonable de los terrenos, promociones en curso € inmuebles terminados del Grupo al 30 de junio de
2011, calculado en funcién de las tasaciones realizadas en dicha fecha por Jones Lang Lasalle, tasadores
independientes no vinculados al Grupo, asciende a 3.557.764 miles de euros (3.736.918 miles de euros al 31 de
diciembre de 2010). La valoracién ha sido realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion
publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafa, y de acuerdo con los
Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de

Valoracién {IVSC).

Para la cartera de suelo, lerrenos y proyeclos de inmuebles para arrendamiento, se ha aplicado el Método
Residual Estitico como la mejor aproximacion al valor, complemeniando este enfoque con el Método
Comparativo a fin de probar la consistencia del valor unitario de repercusién resultante. Este método parte del
valor de la promocidn finalizada y completamente alquilada o del valor de venta, seguin se trate de proyectos de
inmuebles en arrendamiento o de promociones residenciales, de la cual se restan todos los costes de la
promocion, coste de urbanizacidn, cosle de construccion, coste de demolicién, honorarios profesionales,
licenclas, costes de comercializacién, coste de financiacion, beneficio del promotor, etc.; para llegar al precic que
un promotor podrla llegar a pagar por el solar. Esla metodologia refleja por tanto el precio que un
promotor/inversor estaria dispuesto a pagar por el aclivo en su estado actual, considerando tanto la actual
eslimacién de demanda fulura de mercado como la normativa urbanistica vigente.

\

15



Como consecuencia del deterioro de la situacién del mercado inmobiliario durante el primer semestre del
ejercicio 2011, se han dolado 69.166 miles de euros (34.083 miles de euros durante el primer semestre del
ejercicio 2010) con cargo al epigrafe “Varlacion de las provisiones de trafico” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada adjunta al 30 de junio de 2011. No se han revertido provisiones durante el primer
semestre del ejercicio 2011, habiéndose revertido provisiones por importe de 17.770 miles de euros durante el
primer semesire del ejercicio 2010.

Al 30 de junio de 2011 el Grupo mantiene una provisién para existencias por importe de 429.181 miles de euros
para adecuar el valor contable de alguna de sus existencias al valor nelo de realizacién indicado por los
tasadores independientes. La aplicacion del criterio descrilo en la Nola 1.c ha supuesto una pérdida por
deterioro inferior acumulada al 30 de junio de 2011 en 105.853 miles de euros a la que hubiera resultado de
haber provisionado los mismos activos hasta su valor de mercado {este importe acumulado al 31 de diciembre
de 2010 ascendia a 69.622 miles de euros) sin que haya supuesto la reversién de provisiones de ejercicios

anteriores a 2009.

En cualquier caso, la situacién del mercado residencial en el ejercicio 2011 podria ocasionar diferencias entre el
valor razonable de las existencias del Grupo y el valor de realizacion efeclivo de las mismas, que se tralaran de

forma prospeciliva.

Desde el ejercicio 2008, la Sociedad Dominante ha venido realizando diversos acuerdos con entidades
financieras para la venta de promociones y suelos. A pesar de que no se han producido operaciones adicionales
de este tipo duranle el primer semestre del ejercicic 2011, a continuacién se resumen las principales
caracleristicas y efecto que este lipc de operaciones ha venido causando en las cuentas anuales consolidadas
del Grupo de los Ultimos ejercicios:

a) Compraventa y gestion de promociones

La Sociedad Dominante formalizé en el ejercicio 2008, un acuerdo marco de compraventa y geslién de
promogiones por medio del cual vende a una sociedad vinculada a una entidad financiera y participada al 49%
por Reyal Urbis, S.A., fincas con la promocién que sobre ella se estd desarrollando y la consiguiente cesion de
las relaciones juridicas correspondientes relacionadas, asumiendo la gestion de la promocién.

En relacion con las promociones, y dado el traspaso de derechos vy titularidad legal de las mismas y la
subrogacion del comprador en la posicién de la Sociedad Dominante, los riesgos y beneficios de tipo significativo
fueron transferidos, habiendo reconocido la Sociedad Dominanie en ejercicios anteriores la baja contable de las
promociones y el préstamo hipolecario asociado correspondiente.

El valor de coste de los activos y el préstamo hipotecario asociado correspondiente a las promociones que
fueron objeto de los acuerdos formalizados durante el ejercicio 2008 que se encuentran pendientes de venta
asciende al 30 de junio de 2011 a 118.515 y 96.907 miles de euros respeclivamente {129.296 y 103.297 miles
de euros al 31 de diciembre de 2010),

Dado que la Sociedad Dominante est4 obligada a realizar actuaciones sustanciales tras el traspaso de los
derechos y titularidad, el ingreso por ventas, los cosles de venta y el beneficio de esta operacion se reconocen
una vez realizadas las mismas y realizada la enirega. En el primer semestre del ejercicio 2011 se han entregado
unidades relacionadas con estas operaciones que han supuesto ventas por importe de 4.823 miles de euros
(80.807 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

En relacion con este acuerdo existen compromisos adquiridos para recomprar hasta el 50% de las unidades
gue, transcurridos 27 meses desde la entrega del primer inmueble final, no hayan sido vendidos. No obstante lo
anlerior, en el caso de que la Sociedad Dominante no recomprara el 50% de las unidades sobrantes, la sociedad
compradora podra disponer libremente de los inmuebles no recomprados en el plazo de Ires meses desde que
hubiese expirado el plazo de un mes para el olorgamienlo de escritura de compraventa y por el precio y 1érminos
gue estime convenientes,

Los Administradores de la Sociedad Dominante entienden que de los posibles acuerdos que se formalicen una

vez expirado el plazo de recompra de los inmuebles no se derivaran pasivos adicionales no reconocidos por el
Grupo en los estados financieros resumidos consolidados adjuntos.

\»
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b) Venta de promociones sin mandato de gestién

La Socledad Dominanle ha formalizado en los Gltimos afios con entidades vinculadas a entidades financieras
acuerdos de compraventa en bloque de unidades libres en promociones, sin gestion de las mismas, en los que
¢l comprador no se ha subrogado en la posicién de |a Sociedad Dominante.

Estas transacciones se han reconocido aplicando las mismas politicas y métodos contables indicados en la Nota
5.p de las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2010.

Al 30 de junio de 2011 no existen ventas compromelidas por este conceplo ni se han realizado entregas por este
tipo de operaciones.

¢) Venla de unidades terminadas en bloque

La Sociedad Dominante ha formalizado en los dltimos afios con enlidades vinculadas a entidades financieras
acuerdos de compraventa en blogue de unidades libres en promociones lerminadas, con el censiguiente registro
de la venta y el margen. Duranle el primer semestre del ejercicio 2011 no se han realizado ventas de este tipo
mientras que el importe de dichas ventas durante el pimer semestre del ejercicio 2010 ascendia a 29.562 miles

de euraos.

d} Venta de suelos y promociones mediants acuerdos con entidades
Acreditantes def Préstamo Sindicado

Denlro del proceso de refinanciacion de la deuda del Grupo que se formalizé durante e! primer semesire del
ejercicio 2010 (véase Nota 13) y con el objelivo de reducir el endeudamiento bajo ei Contrato de Crédito
Modificade y Refundido, algunos Acreditantes del Préstamo Sindicado acordaron suscribir operaciones de
compraventa de ciertos activos del Grupo por un imporie total de 423.190 miles de euros que dieron lugar a una
amortizacion de la deuda por importe de 421.807 miles de euros y que inclufan la condonacién de deuda por
parle de delerminados acreedores bancarios por importe de 61.649 miles de euros, que se registraron en el
epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta correspendiente al
ejercicio cerrado al 30 de junio de 2010.

Duranie el primer semestre del ejercicio 2011 la Sociedad Dominante ha alcanzado un nuevo acuerdo temporal
renovable con una de las entidades Acreditanies del Préstamo Sindicado, de tal forma que se establece una
condonacién en la deuda hipotecaria pendienle de pago asociada a las unidades de una promocion, siempre y
cuando la Sociedad Dominante venda las unidades afectas a la deuda con una rebaja en el precio de venla
fijado por la citada entidad Acreditante y con un calendario minimo fijado. Al 30 de junio de 2011 &l impaclo de
esle acuerdo en los estados financieros resumidos consolidados adjuntos nao ha sido significativo.

9. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

La composicion de este epigrafe al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010 es la siguiente:

Miles de Euros

30-06-2001 | 31-12-2010
Clientes por pagos domiciliados y efectos a cobrar 22.203 36.385
Deudores diversos 4.926 3.080
Provisiones {8.090) {11.327)
Total deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 19.039 28.138

Los “Clientes por pagos domiciliados y efeclos a cobrar" a la fecha del balance de situacian incluyen
fundamentalmente los importes a cobrar procedentes de la venia de promociones inmobiliarias.

El descenso de las provisiones por insolvencias de trafico durante el primer semestre del gjercicio 2011 se
corresponde con la reestimacién realizada por los Administradores del Grupo de las posibles insolvencias
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fuluras de los clienles y deudores diversos. Adicionalmente, se han cobrado parie de los importes que se
enconlraban provisionados al 31 de diciembre de 2010.

10. _Activos financieros

a) Composicidn y desglose

A continuacién se indica el desglose de los aclivos financieros del Grupo al 30 de junio de 2011 y 31 de
diciembre de 2010, presentados por naturaleza y categorias a efectos de valoracion, y excluyendo existencias y

cuentas a cobrar;

Miles de Euros
30-06-2011

Activos
Financieros | Inversiones
Disponibles | Mantenidas

Activos Financieros: para la hasta el

Naturaleza / Categoria Venta Vencimiento Total
Instrumentos de patrimonio 5.330 - 5.330
Otros activos financieros - 37.572 37.572
Largo plazo / no corrientes 5.330 37572 42.902
Otros activos financieros - 39.565 39.565
Corto plazo / corrientes - 39.565 39.565
Total 5330 77137 B2.467

Miles de Euros
31-12-2010
Activos
Financieros | Inversiones
Disponibles | Mantenidas
Activos Financieros: para la hasta el
Naturaleza / Categoria Venta Vencimiento Total

Instrumentos de patrimonio 5.330 - 5.330
Ouros activos financicros - 35.848 35.848
Largo plazo/ no corrientes 5.330 J5.848 41.178
Otros activos financieros - 93.853 93.853
Corto plazo / corrientes - 93.853 93.853
Total 5.330 129.701 135,031

Durante el primer semestre del ejercicio 2011 no se han producide variaciones en la categoria de Activos
Financieros Disponibles para la Venia de! activo no corriente del balance de situacién consolidado adjunto. Eslos
activos financieros corresponden a activos financieros no colizados y se mantienen registrados a su valor tedrico

contabie o coste, el menor.

Dentro de la categoria de Inversiones Manlenidas hasta el Vencimiento del aclivo no corriente del balance de
situacion consolidado al 30 de junio de 2011, la Sociedad Dominante registra, principalmente, la cuenta por
cobrar a la sociedad del Grupo Complejo Inmobiliario Castellana 200, S.L. por imporle de 34.218 miles de euros
en relacidn con la venta de una de las fincas del complejo Castellana 200 a dicha sociedad del Grupo creada en
el ejercicio 2010 para el desarrollo, promocion y gestidn del complejo Casteilana 200.

El importe se encuentra pendiente de cobro hasta que la Sociedad Dominante no satisfaga la hipoteca que

grava la finca transmitida. El importe pendienie de cobro ha sido actualizado por la Sociedad Dominante al 2%
para considerar el efeclo financiero, hasta el momento estimado de cobro (352 miles de euros en 2011).
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La principal variacién reflejada en la categoria de Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento del activo
corriente del balance de situacién consolidado adjunio corresponde, principalmente, a la cancelacién de la
imposicion a plazo fijo por importe de 53.080 miles de euros que se mantenfa pignorada en garantia del pago
aplazado al proveedor por la adquisicién de un solar en Madrid. Esta imposicién a plazo fijo ha sido ulilizada por
la Sociedad Dominante para satisfacer la deuda pendiente de pago a los proveedores de! correspondiente solar.

Adicionalmente, dentro del epigrafe de Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento del aclivo corriente del
balance de situacién consolidado se recogen imposiciones a plazo fijo por importe de 17.317 miles de euros
{18.665 miles de euros al 31 de diciembre de 2010), pignoradas en garantia de los pagos aplazados por la
compra, en ejercicios anteriores, de determinados terrenos.

Cabe destacar que deniro de este epigrafe el Grupo recoge igualmente un importe de 12,444 miles de euros
correspondientes al derecho de cobro mantenido en relacién a la carga fiscal derivada por la aportacién no
dineraria relaliva a las acciones de la sociedad Proinsa, Promotora Inmobiliaria del Esle, S.A. En el marco de
esta operacion existe un acuerdo formalizado con un tercero que reconoce a la Sociedad Dominante el derecho
de cobro por el cilado importe de 12.444 miles de euros. En relacién con este derecho de cobro, la Sociedad
Dominante mantiene regisiradas provisiones que cubren los posibles riesgos asociados al momenito y forma en

que dichos importes se cancelen.

Por tltimo, dentro de este epigrafe el Grupo registra créditos concedidos a empresas asociadas entre los cuales
destacan un crédito concedido a la Sociedad Desarrollo Sostenible de Navarra, S.L. por importe de 3.155 miles
de euros con vencimiento en octubre de 2011 y un crédito concedido a Inversiones Rusticas y Urbanas 2000,
S.L. por importe de 3.231 miles de euros con vencimiento el 31 de marzo de 2012. En ambos préslamos los
intereses devengados durante el periodo de vigencia del crédito se pagaran al vencimiento.

b) Correcciones de valor por deterioro

Durante el ejercicio 2011, se han revertida provisiones con cargo al epigrafe *“Resultado por variacion de valor de
los aclivos”, por imporle de 236 miles de euros.

c) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye la tesoreria del Grupo y depésitos 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. En el contrato de refinanciacién (Nota 13) existe una clausula por [a cual, si el
Imporie de tesorer(a no pignoradoe menos los saldos a favor de la Hacienda Publica no aplazados fueran a cierre
de cada ejercicio superiores a 10.000 miles de euros, la Sociedad Dominante debe destinar dicho importe a la
amoriizacion anlicipada del crédito o, a eleccion de la Sociedad Dominante, debera depositarlo en una cuenta
pignorada hasta la siguiente fecha del pago de intereses o, si este hubiera tenido lugar, durante el plazo de fres

meses.,

También en este epigrafe se regisiran las cuenlas corrientes que las Sociedades del Grupo abren para cada
promocién en virtud del Real Decreto 57/68 que obliga a inmovilizar los depésitos que entregan los clientes de
cada promacién por imporle de 698 miles de euros. No obstante lo anterior, en la medida en la que el Grupo no
dispone de promociones en curso, no existen restricciones en cuanto a la disposicidn de estas cuenlas

corrientes.

. _Patrimonio neto

a) Capital emitido

Al 30 de junio de 2011 y al 31 de diciembre de 2010 el capilal social de la Sociedad Dominante ests
representado por 292.206.704 acciones nominativas de 0,01 euros de valor nominal cada una, totalmente

desembolsadas.

Los Unicos accionistas titulares de participaciones significativas en el capilal social de la Sociedad Dominanie,
tanto directas como indireclas, superores al 3% del capilal sociai, de los que tiene conocimiento la Sociedad, de

\)\ '
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acuerdo con la informacion conlenida en los registros oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV} al 30 de junio de 2011 son los siguienies:

[Accionista Participacién
Inversiones Globales Inveryal, S.L. 70,237%
EBN banco de negocios, S.A. 4,764%
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragén y Rioja {Ibercaja) 4.300%
Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Ronda, Cadiz, Almeria, Mélaga,

Antequera y Jaén (Unicaja} 4.300%

Al 30 de junio de 2011 y al 31 de diciembre de 2010 estaban admilidas a cotizacion en la Bolsa de Madrid la
totalidad de las acciones represeniativas del capital social de la Sociedad. Todas las acciones constitutivas del
capital social gozan de los mismos derechos.

La cotizacién de la accidn al 30 de junio de 2011 era de 0,95 euros, siendo la cotizacién media del Gltimo
trimestre de 1,02 euros.

b) Ganancias acumuladas y otras reservas

La variacién del periodo con respecto al cierre del ejercicio 2010 corresponde en su practica tolalidad a la
distribucion de las perdidas del ejercicio 2010 como resultados negativos de ejercicios anteriores por importe de
377.678 miles de euros y 1.332 miles de euros correspondientes a reservas consolidadas. No se han producido
variaciones significativas adicionales en el primer semestre de 2011,

c) Situacién patrimonial de la Sociedad Dominante

De acuerdo con el arliculo 363 de la Ley de Sociedades de Capilal, las sociedades de capital deberdn disolverse
cuando las pérdidas del gjercicio dejen reducido el patrimonio nelo a una cantidad inferior a la mitad del capital
social, a no ser que éste se aumente o reduzca en la medida de lo suficiente, y siempre que no sea procedente
solicitar la declaracion de concurso.

Conforme al arliculo 36 de! Cédigo de Comercio, 2 los efectos de la distribucién de beneficios, de la reduccién
obligatoria de capilal social y de la disolucién obligatoria por pérdidas, se considerara patrimonio neto el importe
que se califique como tal en las cuentas anuales, incrementado en el imporle del capital social suscrito no
exigido, asi como en el importe del nominal y de las primas de emisién o asuncion del capital social suscrito que
esié registrado conlablemente como pasivo. También a los cilados efectos, los ajustes por cambios de valor
originados en operaciones de cobertura de flujos de efectivo pendientes de imputar a la cuenta de pérdidas y
ganancias no se consideraran patrimonio neto.

Asimismo y aunque de forma excepcional y Unicamente mientras esié vigente el apartado 1 de Ia Disposicion
Adicional Unica del Real Decreto-Ley 10/2008, de 12 de diciembre, por el que se adoptan medidas financieras
para la mejora de la liquidez de las pequefias y medianas empresas, y olras medidas econdmicas
complementarias, cuyo plazo fue ampliado a través del Real Decreto-Ley 5/2010, de 31 de marzo hasta el 31 de
marzo de 2012, a los solos efeclos de la determinacién de las pérdidas para los supuestos de reduccion de
capital y disolucion previstos en los artlculos 363 y 327 de la Ley de Sociedades de Capital, respectivamente, no
se computaran las pérdidas por deterioro reconocidas en las cuentas anuales derivadas del inmovilizado
malerial, las inversiones inmobiliarias y las existencias.

De este modo, el patrimonio neto computable a efeclos de los citados articulos de la Ley de Sociedades de
capital es el que se desglosa a continuacidn:

\r
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12,

Miles de
Euros

Patrimonio neto de las cuentas anuales de la Sociedad Dominante al 30/06/2011 (473.659)
Menos pérdidus por deterioro que no computan

por inmovilizado material 4.303

por inversiones inmobiliarias 42.820

por existencias 406.644

por participaciones inmobiliarias(®) 14.955
Patrimonio nete de la Sociedad Dominante al 30 de junio de 2011 para el cémputo de

lo dispuesto cn el articulo 363 de la Ley de Sociedades de capital {4.937)

(") Importes dotados como provision por deterioro de activos inmobiliarios en sociedades participadas en porcentaje de
participacién con el limite de pravisién por deterioro dotada por la Sociedad Dominante.

En la medida en la que la Sociedad Dominante maniiene el criterio de registrar el crédito fiscal relacionado con
las bases imponibles negativas unicamente hasta e! limite de los pasivos por impuestos diferidos, no se ha
considerado el efecto fiscal correspondienie al 30% del deterioro de valor de inversiones inmabiliarias,
inmovilizado material, existencias y cartera que incrementa los fondos propios a efectos del art, 363 LSC, dado
que el importe de las bases imponibles negativas no reconocidas es superior al importe del efecto fiscal de las
mencionadas provisiones.

Al 30 de junio de 2011, la Sociedad Dominante se encuenira en causa de disolucién. No obstante lo anterior,
cabe destacar que los intereses que se devenguen de los distinlos tramos del Crédito Sindicado se atienden con
cargo a dos tramos del cilado Crédilo Sindicado, uno de los cuales preveia su conversian a crédilo participativo
en la medida en la que pudiera ser necesario para el equilibrio palrimonial de la Saciedad Dominante. EI imporle
dispuesto de! tramo objelo de la posible conversion a 30 de junio de 2011 asciende a 63.499 miles de euros.

El Consejo de Administracién que formula estos eslados financieros ha acordado iniciar las actuaciones

necesarias para aclivar el mecanismo de conversion de deuda con objeto de solventar la cilada siluacion
patrimonial.

Acciones de la Sociedad Dominante

13

Ei epigrafe "Acciones propias” del eslado lotal de cambios en el patrimonio nelo resumido consolidado
correspondiente a los periodos de seis meses lerminados e! 30 de junio de 2011 y el 30 de junio de 2010 hace
referencia a la autocartera adquirida por ia Sociedad Dominante.

En la Junta General de Accionislas de fecha 29 de junio de 2009 se renové la autorizacién al Consejo de
Administracion de la Sociedad Dominante, para |a adquisicién derivativa de acciones propias, durante un plazo
méaximo de 18 meses, y con sujecidn a los requisilos establecidos al efecto.

Con fecha 10 de mayo de 2010 y como parte de la resolucién de la cuenta por cobrar al acclonista mayoritario,
la Sociedad Dominanle adquirid 6.704.013 acciones propias, valoradas 26.816 miles de euros.

Duranie el primer semesire del ejercicio 2011 no se han producido adquisiciones ni enajenaciones de acciones
propias.

La Sociedad Dominante posee, al 30 de junio de 2011, 18.248.764 acciones propias cuyo valor nominal supone
el 6,25% del capila! social.

. _Pasivos financieros

A continuacién se indica el desglose de los pasivos financieros del Grupo al 30 de junio de 2011 y 31 de
diciembre de 2010, presentados por naturaleza y categorias a efectos de valoracion y excluyendo acreedores
comerciales y otras deudas:

\-
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Miles de Euros
30-06-2011
Deudas con
entidades de
crédito y
Pasivos Financieros; partidas a
Naturaleza / Categoria pagar Derivados Total
Deudas con entidades de crédito 3.229.951 - 3.229.951
Derivados - 12974 12.974
Otros pasivos financieros 4.309 - 4.309
Deudas a largo plazo / Pasives financieros no
corrientes 3.234.260 12.974 | 3.247.234
Deudas con entidades de crédito 605.44% - 605.448
Dcudas a corto plazo / Pasivos financieros
corrientes 605.448 - 605,448
Total 3.839.708 12974 | 3.852.682
Miles de Euros
31-12-2010
Deudas con
entidades de
crédito y
Pasivos Financieros: partidas a
Naturaleza / Categoria pagar Derivados Total
Deudas con entidades de crédito 3,146,793 - 3.146.793
Derivados - 23127 23,127
Otros pasivos financieros J.682 - 3.082
Deudas a largo plazo / Pasivos financieros no
corrientes 1150475 23.127 | 3.173.602
Deudas con cntidades de crédito 621.876 - 621.876
Deudas a corto plazo / Pasivos financieros
corrientes 621.876 - 621.876
Total 3.772.351 23.127 | 3.795.478

La variacion reflejada en la categoria de “Derivados” corresponde a las variaciones por la valoracién de los
instrumentos financieros derivados formalizados por el Grupo en ejercicios anleriores por los cambios de los
tipos de interés en el mercado.

La Sociedad Dominante contrala instrumentos financieros derivados de mercados no organizados (OTC) con
enlidades financieras nacionales e internacionales de elevado rating crediticio, con el objetivo de dichas
conirataciones es reducir el impacto de una evolucién al alza de los tipos de inlerés variable {Euribor) de las
financiaciones del Grupo. La determinacién del valor razonable de los derivados de tipo de interés (opciones
sobre tipo de interés con barreras de activacién y desactivacion) se ha realizado aplicando los mismos criterios
que los utilizados en las cuentas anuales consclidadas de! Grupo del ejercicio 2010 (Nota 20 de |la memoria de
las cuenias anuales consolidadas del Grupo egjercicio 2010).

Las variaciones en las valoraciones a mercado de los derivados ha supuesto una plusvalia antes de impuestos
por importe de 10.153 miles de euros al 30 de junio de 2011 {plusvalia neta antes de impuestos de 15.757 miles
de euros al 30 de junio de 2010) que se registran el epigrafe “Variacian del valor razonable de instrumenios
financieros” de la cuenia de pérdidas y ganancias resumida consolidada cormrespondiente al periodo de seis
meses lerminado el 30 de junio de 2011.

Los instrumentos financieros derivados del Grupo no son considerados de coberlura a efectos contables. Sin

embargo, a efectos financieros y de gestién este tipo de instrumentos, lienen una operacion financiera de
cohertura de sustento.

\r
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La composicidn de las deudas con entidades de crédito es la siguiente:

Miles de Euros
30-06-2011 31-12-2010
Saldo Saldo
Concepto Limite Dispuesto Limite Dispuesto

Préstamos subrogables con garantia hipotecaria (*) 532.281 520402 567.714 538.326
Préstamos con garantia hipotecaria (**) 199.836 196.674 200.543 188.705
Total con garantia hipotecaria 732.117 717.076 T68.317 727.031
Total créditos sindicados 3.176.944 2902460 3.231.471 2.862.355
Total lineas de crédito, descuento de efectos, otros préstamos

e intereses (***) 215.863 215.863 179.283 179.283
Total deudas con entidades de crédito 4.124.924( 3,835399| 4.179.071 1.768.669

] Corresponden a préstamos hipotecarios subrogables en los compradores de los inmuebles hipolecados.

" Corresponden a otros préstamos hipotecarios.
(***}  Incluyen los saldos de deudas con enlidades de crédito por leasing.

Con fecha 15 de oclubre de 2008 ia Sociedad Dominante suscribié un contrato de novacién modificativa no
extintiva de ciertos contratos de financiacién por importe agregado de 3.357.394 miles de euros cuya finalidad
fue refundir los téminos de los distintos créditos sindicados del Grupo, asi como otorgar financiacién adicional y
con vencimiento el 15 de octubre de 2015. Esta operacion de refinanciacion requeria el cumplimiento de un plan
de negocio en |os 1érminos previstos en el marco de la citada refinanciacidn que, en particular requeria de! éxito
de las desinversiones de suelo previstas para el 2009. Ante la negativa evolucién del sector inmobiiiario, duranle
el ejercicio 2009 el Grupo vie dificultada la materializacién de las desinversiones previstas en el acuerdo de
refinanciacion, por lo que duranie todo el ejercicio 2009 el Grupo estuvo inmerso en un proceso de
reestrucluracion de su deuda que le permiliera financlar adecuadamente sus operaciones en los proximos

ejercicios.

Con fecha 10 de mayo de 2010 la iotalidad de las entidades acreditantes suscribieron un nuevo acuerdo de
refinanciacién de! endeudamiento financiero de Reyal Urbis. Las principales caracleristicas del nuevo marco de
la refinanciacién eran las siguientes:

a) Elacuerdo marco de la refinanciacién asciende a un limite de 3.231.471 miles de euros y engloba
el anterior Crédito Sindicado y la mayorla del endeudamiento financiero bilateral de la Sociedad
Dominanle y de su filial portuguesa Reyal Urbis, S.A. (Portugal) asi como los instrumenlos de
cobertura suscritos por la Sociedad Dominante.

b} En cuanto al crédilo sindicado:

- Se extiende la fecha de vencimienlo final hasta el 31 de diciembre de 2016: iniciandose las
amorlizaciones de principal en el ejercicio 2013, a excepcion de un tramo de financiacién
denominado puente, que vence en el ejercicio 2011.

- Se incorpora una linea de financiacion puente de 35 millones de euros para atender las
necesidades de tesoreria derivadas del desarrollo de! Plan de Negocio, y que se amorlizara
con cargo a los importes provenientes de las desinversiones de determinados activos
inmobiliarios que realice la Sociedad Dominante.

A la fecha de formulacién de eslas Notas semestrales se ha amortizado la totalidad del tramo
de financiacion puente dispuesto durante el primer semestre del ejercicic 2011.

- Los intereses que se devenguen de los distintos tramos del Crédito Sindicado se atenderan
con cargo a dos nuevos tramos del Crédito Sindicado, uno de los cuales prevé su posible
conversion a crédito participalive en la medida que pudiera ser necesario para el equilibrio
patrimonial de la Sociedad Dominante {véase Nota 11).

\,
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- Se incorpora un nuevo tramo al Crédito Sindicado para la financiacion de los intereses que se
devenguen de delerminadas financiaciones bilaterales hasla 2013 y para el pago de las
liquidaciones que se produzcan de los instrumentos de coberiura suscritos por la Sociedad
Dominante hasta 2013.

- Se incorpora un nuevo tramo al Crédito Sindicado para hacer frenie a los requerimientos de
pago efectuados por los beneficiarios de determinados avales aclualmente en vigor.

¢) En el contexto de la negociacién del acuerdo marco de refinanciacién y, en particular, de la
novacién del referido Crédito Sindicado, fa Sociedad Dominante ofrecid |a posibilidad a las
entidades acreditanies del Crédito Sindicado de adquirir determinados activos (suelo, promociones
y patrimonio en curso) para que dichas entidades pudieran reducir (incluso en su totalidad) su
exposicion al referido Crédito Sindicado (aportando, ademds, liquidez adicional a la Sociedad).
Como resullado de estas operaciones, el Grupo cancelé deuda sindicada previo a la firma del
nuevo conlrato de refinanciacién por importe de 404.228 miles de euros.

Los vencimientos de los distintos tramos dispuestos que componen el préstamo y los distintos tramos
pendienles de amorizar son los siguientes:

Miles de euros
Importe limite a | Importe dispuesto
30 de junio de | al 30 de junio de Ultimo
2010 2011 Vencimiento
Tramo A 2.096.566 2.096.566 2015
Tramo B 327.330 327.330 2015
Tramo C 149.246 149,246 2015
Tramo D 14.350 14.350 2015
Tramo E 17.733 5.788 2015
Tramo E2 16.834 7.695 2015
Tramo L1 125.194 125.194 2013
Tramo L2 53.419 53419 2015
Tramo L3 69.013 53.187 2015
Tramo L4 23.282 6.186 2016
Tramo L5 283.977 63.499 2016
3.176.944 2.902.460

El calendario de amortizacion de cada uno de los tramos del préstamo sindicado dispuestos al 30 de junio de
2011 es el siguienie:

Vencimientos Miles de euros
previstos 30-06-2011
2013 806.576
2014 681.382
2015 1.344.816
2016 69.636
L 2.902.460

Adicionalmente, la Sociedad Dominante ha constituido a favor de los acredilantes del citado contralo de
refinanciacion prenda sobre la lotalidad de las acciones de todas las sociedades anénimas de ias que la
Sociedad Dominanle era titular directo en |a fecha de Primera Novacion del Contrato de Crédito en un porcentaje
mayor o igual al 50% de su capital social con derecho a volo, a excepcién de Golf Altorreal, S.A., Indraci, S.A.,
Reyal Landscape, S.A., Urbis USA, Inc., Reyalurbis, S.A. (Portugal), inmobiliaria Burgoyal, S.A. e Imopragal,
S.A. Adicionalmente, ha constituido prenda sobre la lotalidad de las participaciones de las sociedades limitadas,

\-
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de las que era titular directo la Sociedad Dominante en la fecha de primera novacién, de un porcentaje mayor o
igual al 50%.

El tipo de interés asociado a esle préstamo esla referenciado al Euribor més un diferencial de mercado creciente
gue oscila enlre 75 y 200 puntos basicos.

Este préstamo incluye restricciones de reparto de dividendos durante el periodo cubierto por el plan de negocio,
compras de activos y realizacién de pagos anticipados bajo cualquier endeudamiento contraido por el Grupo a
no ser que se lrale del Crédilo en cuestién o cancelacién de préstamos de garantia hipolecaria mediante la
enajenacién de sueio, patrimonio o promocion, El préstame contenia una serie de condiciones suspensivas y
resolutorias para la efectividad del mismo que se han cumplido integramente.

Este préstamo, incluye la obligaloriedad del cumplimienio de determinados ratios financieros que son mantener
un LTV menor o igual al 90% hasta €l 30 de junio de 2012 o menor o igual al 85% desde el 1 de julio de 2012
hasta el 30 de junio de 2013 y sucesivamente descendiendo hasia el vencimiento del préstamo, asi como
mantener unos Fondos Propios mas las plusvalias latentes nelas de impuestos de la totalidad de los activos
inmobiliarios del Grupo igual o superior a 250 millones de euros. Eslos ratios supondran causa de vencimiento
anticipado a parlir del ejercicio 2013, en caso de incumplimiento.

El coste financiero durante el primer semesire del ejercicio 2011 relacionado con el crédito anterior ascendit a
89.408 miles de euros, y corresponde a la Impulacion a resultados segun el método del lipo de interés efectivo
de los inlereses financieros, los gastos de formalizacion del crédito asi como los costes direclamente alribuibles
al mismo desde el 15 de octubre de 2008.

En relacién con la citada financiacién, el Grupo tal y como se indica en la Nola 1.j, ha comunicado |a intencién de
iniciar un proceso de negociacién con las enlidades financieras para adapiar las condiciones del aciual préstamo
sindicado a las condiciones acluales que alraviesa el seclor inmobiliario en nuestro pais. Ei Grupe pretende
alcanzar un acuerdo con las entidades Acreditanles antes de que finalice el sjercicic 2011, lo cual pedria dar
lugar a una reestimacion del tipo de interés efectivo asociado a la financiacién en caso de modificaciones de los
plazos y condiciones actuales del préstamao.

E! calendario de amortizacion de las deudas con entidades de crédilo es el siguiente:

Miles de Euros
30-06-2011 | 31-12-2010

Deuda por intereses y comisiones 19.975 17.194
Gastos de formalizacion de deudas 96.140 57.282
Préstamos bancarios 3.691.738| 3.665.470

3.807.853| 3.739.946

Vencimientos previstos (sin considerar gastos de formalizacion

de deudas):
2010 - -
2011 54,980 102.216
2012 32.359 22.720
2013 827.795 850.453
2014 (y posteriores en el caso de 2010) 701.056] 2.707.275
2015 (y posteriores en el caso de 2011) 2.095.523 -
Saldos incluidos en pasivo corriente (¥*) 603.404 616.531
Saldos incluidos en pasivo no corriente (*) 3.204.449| 3.123.415

{"} No se incluyen las deudas por arrendamiento financiero a larga plazo y corlo plazo por importe de
25.503 miles de euros y 2.044 miles de euros, respectivamente, asi como otros pasivos financieros no
corrianies por importe de 17.282 mifes de euros,

Los derivados sobre lipos de interés contratados por el Grupo al 30 de junio de 2011 Yy sus valores razonables a
dicha fecha son ios siguientes:

\
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Soviedad Nocional pendiente de vencimiento

Contratante Valoracion | 31/12/2011 | 31/12/2012 | 31/12/2015 | 31/12/2020 | 31/12/2021
Reyal Urbis, 5.A. (285) 9.006 8.250 5.712 1.481 635
Reyal Urbis, S.A. (621) 9.096 8.250 5.712 1.481 635

Reyal Urhis, S.A.
Reyal Urbis, S.A,
Reyal Urbis, S.A.
Reyal Urbis, S.A.

(1.046) 60.000 - - - -
(1.021) 60.000 - - - -
(2.541) 78.812 76.707 . - -
(7.396) 77.200 76.000 . - -

SO~ Th oLh B W R -

Reyal Urbis, S.A. (82) - - - - -
Reyal Urbis, S.A. 18 56.650 55.150 - - -
(12.974) |  350.854| 224357 11.424 2.962 1.270

La diferencia entre las minusvalias registradas a 30 de junio de 2011 y las existentes a 31 de diciembre de 2010,
por importe de 10.153 miles de euros ha sido registrada en la cuenta de pérdidas Yy ganancias resumida
consolidada adjunta dado que, si bien en origen los instrumentos financieros dervados tienen una operacion
financiera de sustento, no cumplen con los requisitos para ser considerados de coberlura a efectos conlables.

Adicionalmente, la sociedad participada Compleje Inmobiliaric Castellana 200, S.L. mantiene formalizado un
instrumento financiero derivado que cumple con los crilefos para ser considerado de cobertura contable y cuya
variacién de valor ha sido reflejada en el patrimonio neto. Al 30 de junio de 2011 la valoracidn de este derivado

ascendia a 471 miles de euros.

14. Gestién de riesgos

La Direccién del Grupo gestiona su capital para procurar que las sociedades del Grupo sean capaces de
continuar como negocios renlables a la vez que maximiza el retomo de los accionistas a través del equilibrio

dptimo de ia deuda y fondos propios.

La estructura de capilal del Grupo incluye deuda, que esta a su vez constituida por los préstamos y facilidades
credilicias detalladas en ta Nota 13, caja y activos liquidos y fondos propios.

La Direccién del Grupo revisa la estructura de capital, asi como el ratio de Deuda Financiera Nela sobre GAV,
de forma recurrente durante el ejercicio.

El coste de capital, asi como ios riesgos asociados a cada clase de capital, son considerados por diferentes
Organos de control v de gestion del Grupo, a la hora de evaluar, para su aprobacién o rechazo, las inversiones
propuestas por las Areas de Negocio.

El Grupo estd expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicacion de sistemas de
identificacién, medicion, limilacidén de concentracién y supervision de ios 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.

2.

Cumplir con todo el sistema normativo de! Grupo.

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

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.

\’.
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En relacién con lo anterior y con objete de cumplir las politicas financieras marcadas, el Grupo se encuentra
actualmente en un proceso de renegociacion de deuda para adaplar las condiciones de su financiacion a la
situacién del mercado inmobiliario.

Riesgo de tipo de interés

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

variable.

El Grupo utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicién a fluctuaciones en los tipos de interés. Ei
objelivo de la gestién del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda que
permita minimizar el cosle de la deuda en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenia de

resultados.

Dependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de la deuda, se realizan
operaciones de cobertura mediante la contratacion de derivados que mitiguen estos riesgos. En ia Nata 13, se
desglosan los contralos de cobertura de tipo de interés del Grupo (importes, vencimientos, valor de mercado,

elc.).
Andlisis de sensibilidad al tipo de interés

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de interés coniratados por el Grupo dependen de la
variacion de la curva de tipas de interés del euro. El valor razonable de dichos derivados, a 30 de junioc del 2011,
es negativo en un imporle de 12.974 miles de euros.

Se muestra a conlinuacion el detalle del analisis de sensibilidad {variaciones sobre el valor razonable tanio al 30
de junio de 2011 como al 31 de diciembre del 2010) de los valores razonables de los derivados contratados,
cuyas variaciones se registran segdn la NIC 39 contra resuliados:

Sensibilidad de tipo de

interés (miles de euros) 30.06.2011(*) | 31.12.2010

+50 pb (incremento en la 6.684 3.153
curva de tipos) ' :

-50 pb (descenso en la
curva de tipos) {6.930) (3.231)

(*} Incluye ¢l cfcete de los derivados de cobertura de la sociedad
Complejo Inmobiliario Castellana 200, S.L. por imporie de 4.166 miles de
euros de incremento en la curva de tipos y 4.287 miles de euros de
descenso en la curva de tipas (en el porcentaje de participaciin del
91.6%).

La sensibilidad del resullado del Grupo Reyal Urbis a la variacion del lipo de interés en un 100 pb, antes de
impuestos, y sin considerar los instrumenios derivados contratados por el Grupo, serla de un importe

aproximado de 38.254 miles de euros.

Riesgo de liquidez

El Grupo manliene una politica de liqguidez consistente en la conlratacién de facilidades crediticias
comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficienle para soportar las necesidades
previstas por un periodo que esté en funcién de la situacion y expectativas de los mercados de deuda y de

capitales.

Al 30 de junio de 2011, el Grupo dispone de efectivo y otros aclivos liquidos equivalentes por importe de 27.326
miles de euros. El endeudamienio bancario lolal que asciende a 3.807.853 miles de euros liene garanlia

hipeclecaria.
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El importe de lineas de crédito y préstamos no dispuestos, incluyendo el préstamo sindicado, al 30 de junio de
2011 asciende a un importe de hasta 289.525 miles de euros {(410.402 miles de euros al 31 de diciembre de
2010). Asimismo, los compromisos de venla contraidos con clientes al 30 de junio de 2011 ascienden a 18.787

miles de euros.

A continuacion se presenta el presupuesto de tesoreria aprobado por los Administradores para el ejercicio 2011:

Miles de
Concepto Euros (*)
Disponibilidad inicial enero 2011 24.376
Cobros por venta y entrega de promociones,
terrenos y solares e inmuebles en patrimonio 143.275

Ingresos de alquileres y flujo de actividad hotelera 48.879
Otros cobros 34.345
Cobros de explotacién 226.498
Pagos de solares (11.285)
Pagos de costes industriales (52.257)
Pagos de comercializacion, edificios terminados v

patrimonio en alquiler (26.777)
Otros pagos de explotacidn (46.927)
Pagos de explotacién (137.246)
Cash Flow por operaciones de explotacion £9.252
Cash Flow por servicio de la deuda (80.085)
Cash Flow impuestos estatales (24.051)
Cash Flow actividades ordinarias (104.136)
Generacion de caja del periodo (14.884)
Disponibilidad final diciembre 2011 0.492

(") Importes con IVA incluido

En relacion con los presupuestos del Grupo, del total de cobros presupuestados para lodo el ejercicio 2011
dentro de las lineas promocién residencial, patrimonio, alquileres y actividad hotelera se han realizado al 30 de
junio de 2011 en un 16%, 26%. 46% y 51% respectivamente.

Los Adminislradores de la Sociedad Dominante consideran que las hipolesis sobre las que se ha realizado el
presupuesto del Grupo son acordes a la situacién actual del mercado inmobiliario, lo que unido al reciente inicio
del proceso de negociacién de deuda, cuyo efecto no se encuentra contemplado en el mismo, permitiran al
Grupo la financiacion de sus operaciones en los proximos ejercicios.

Riesgo de crédito

El Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de promociones est4 garantizado
por el bien transmitido y las colocaciones de tesorerfa o contratacién de derivados se realizan con entidades de
elevada solvencia, en las que el riesgo de conlraparie no es significativo.

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, la concentracién del riesgo de clientes no es relevante
(ningun clienle o grupo representa mas del 10% de los ingresos de este segmento de negocio) y la mayor parte
de los contralos contemplan el pago por anticipado o a mes vencido de las rentas.

v,
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15.

Asimismo, en la actividad de venta de suelo es habitual conceder a los clientes determinados aplazamientos en
el pago. La practica totalidad de dichos aplazamienlos cuenlan con garantia real o avales de enlidades

financieras.

Riesgo de tipo de cambio

El Grupo no tiene un riesgo de tipo de cambio significativo ya que 1a practica 1otalidad de sus aclivos y pasivos,
ingresos y gastos eslan denominados en euros.

Administraciones Publicas

El Grupo no tribula en régimen de declaracion consclidada, por lo que el epigrafe “Impueslc sobre las
ganancias’ recogido en la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada, se coresponde con la suma
de los importes que por esie conceplo se reflejan en las cuentas de pérdidas y ganancias individuales de cada
una de las sociedades del Grupo, por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2011, a la que se
afiaden los efeclos producidos por el proceso de consalidacién y por la conversién a Normas Intemacionales de

Informacién Financiera.

El Grupo ha realizado el calculo de la provisién del impuesto sobre sociedades al 30 de junio de 2011 aplicando
la normativa fiscal vigente y el Real Decrelo Ley 2/2008, de 21 de abril, de medidas de impulso a la actividad

econdmica.

El Grupo tiene reconocidos durante el primer semestre del ejercicio 2011 activos por impuestos diferidos por
importe de 142.588 miles de euros (142.199 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) de lal forma que,
siguiendo un criterio de prudencia, e! importe de los impuestos anticipados no supera el importe de los
impuestos diferidos regisirados a la fecha de cierre.

La variacién en el epigrafe “Pasivos por impuestos diferidos” de la memoria consolidada adjunta durante el
primer semestre del ejercicio 2011 se corresponde con la reversidén del impuesto diferido asociado a las ventas
realizadas en el ejercicio como consecuencia de la no deducibilidad fiscal de parie de las plusvalias asignadas a

esos aclivos.

El importe incluido en el epigrafe “Pasivos por impuestos diferidos” recoge, principalmente, los impueslos
diferidos relacionados con las revalorizaciones efectuadas por las fusiones de las sociedades Inmobiliaria Urbis,
S.A.y Toledo 96, S.L.U., que al 30 de junio de 2011 ascienden a 78.741 miles de euros (79.268 miles de euros
al 31 de diciembre de 2010} y 44.533 miles (44.533 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) de euros
respeclivamente. También se incluye el impuesto diferido de pasivo derivade de la revalorizacién de existencias
en el contexio de la fusién de la sociedad Promotora Inmabiliaria del Este, S.A., que al 30 de junio de 2011
asciende a 15.066 miles de euros.

El imporie incluido en el eplgrafe “Otras deudas con las Administraciones Publicas”, del pasivo no corrienie,
recoge, principalmenle, el aplazamiento de! pago de delerminadas cuentas corrientes tribularias y los intereses
de dichos aplazamientos devengados y no pagados a 30 de junio de 2011, que ascienden a 40.492 miles de

euros.

En relacién con dichos aplazamientos, el saldo pendiente de pago, excluidos los intereses de demora
anteriormente indicados se corresponde con los siguientes conceplos:

¢« Aplazamienio de pago hasta e! ejercicio 2013 de saldos corrientes tributarios del ejercicio 2008
cuyo vencimiento fue reconsiderado en el ejercicio actual por importe de 285.534 miles de
euros.

* Aplazamiento de actas firnadas en conformidad del ejercicio 2009 hasta el ejercicio 2013 por
importe de 10.658 miles de euros.

= Aplazamiento de liquidaciones de IVA del ejercicio 2010 con vencimienlo en el ejercicio 2013
por imporle de 8.017 miles de euros.

\»
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16.

En relacién con los anteriores aplazamientos de pago, el Grupo mantiene formalizadas garantias sobre activos
en forma de hipotecas de maximo por importe total de 530.155 miles de euros.

El delalle de las bases imponibles pendientes de compensar de las sociedades del Grupo al 31 de diciembre de
2010 es el siguiente:

Miles de

Fecha Limite de | Euros

Aiio Origen Compensacién 2010
1996 2011 200
1997 2012 155
1998 2013 835
1999 2014 455
2000 2015 435
2001 2016 202
2002 2017 218
2003 2018 237
2004 2019 263
2005 2020 2.583
2006 2021 2.367
2007 2022 2.396
2008 2023 423926
2009 2024 458.471
2010 2025 116.970
1.209.713

Las sociedades del Grupo Unicamente registran los impuestos diferidos asociados a bases imponibles en las
que no existe duda en cuanto a su recuperacion.

Las distinlas sociedades del Grupo tienen pendientes de inspeccién fiscal los cuatro Gltimos ejercicios (cinco en
el caso del Impuesto sobre Sociedades) para lodos los impuestos que le son de aplicacién.

Provisiones y pasivos contingentes

a) Composicién

La totalidad de las provisiones registradas por el Grupo al 30 de junio de 2011 y al 31 de diclembre de 2010 en
el pasivo no corriente dei balance de situacién consolidado se corresponden con provisiones fiscales relativas a
la estimacion realizada por la Sociedad Dominante en ejercicios anteriores, de acuerdo con sus asesores
fiscales, de los posibles pasivos contingentes derivados de las aclas levantadas por la Administracién Tributaria
en el gjercicio 1993 que fueron firmadas en disconformidad y para las que se han tenido distintas sentencias en
instancias diferentes asi como la estimacion realizada en el ejercicio 2009, del importe de las actas firmadas en
disconformidad por el Impuesto de Sociedades del afic 2006.

Las provisiones registradas en el pasivo corriente del balance de situacién consolidado corresponden a
provisiones por término de obra y garantias, cuyo saldo desciende a medida que el Grupo hace entrega de las
unidades afectas a dichas provisiones.

b) Garantias comprometidas con terceres y otros pasivos contingentes

Al 30 de junio de 2011 el Grupo tiene conslituidos avales, por diversas operaciones, por un valor de 103.108
miles de euros. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no existen riesgos significativos
en relacidn con los avales mencionados.

A
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Adicionalmente, en el ejercicio 2011 no se han producido variaciones significativas en la sitvacion de los litigios y
reclamaciones actualmente pendientes de resolucidn, no considerando los Administradores de la Sociedad
Dominanie que se deriven quebranlos significativos de su resolucion.

17. Partes vinculadas

18.

Se consideran “paries vinculadas™ al Grupo, adicionalmenie a las enlidades dependienies, asocladas y
multigrupo, el “personal clave” de la Direccién de la Sociedad (miembros de su Consejo de Administracién y los
Directores, junto a sus familiares cercanos), asi como las entidades sobre las que ei personal clave de la
Direccién pueda ejercer una influencia significativa o lener su control.

Durante los seis primeros meses del ejercicio 2011 el Grupo no ha realizado transacciones con las parles
vinculadas ni manliene saldos con las mismas.

Las principales transacciones realizadas por el Grupo durante el ejercicio 2010 distinguiendo entre accionistas
significalivos, miembros del Consejo de Administracion y Direclores y otras partes vinculadas se muestran a
continuacion. Las condiciones de las transacciones con las partes vincutadas son equivalentes a las que se dan
en transacciones hechas en condiciones de mercado y se han impulado las correspondientes retribuciones en

especie.

Miles de Euros
30-06-2010
Personas.
Accionistas | Administra- | Sociedades o
Significa- dores y Entidades del | Otras Partes
Gastos e Ingresos del periodo tivos Directivos Grupo Vinculadas Total
Ingresos:
Ingresos financieros ®14 - . R %14
Prestacion de servicivs 5 . . . .
814 - - - 814
Miles de Euras ]
30-06-2010
Personas.
Accionistas | Administra- | Sociedades o
Significa- dores y Entidades Otras Partes
Cuas Transacciones det peniodo livos Directivos del Grupo Vinculadas Total
Amortizacion o cancelacion de créditos v contralos de
arrendarniento (arrendador) 55116 - - = 55116
Ventas de activos materiales. intangibles w otros aclivos 21.000 - - o 21.000

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de la

Sccledad y a la Alta Direccién

En la Nota 26 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2010 se detallan los acuerdos existenies sobre retribuciones y otras
prestaciones a los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad y a la Alta Direccion.

A continuacién se incluye un resumen de los datos mas significativos de dichas remuneraciones y prestaciones
correspondientes a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2011 y 2010:

-
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Miles de Euros
30-06-2011 | 30-06-2010

Miembros del Consejo de Administracion:
Concepto retributivo-

Retribucion fija 831 971
Retribucidn variable - -
Dietas 325 370
Otros -
1.156 1.341
Otros beneficios:
Primas de seguros de vida 17 30
17 30
Directivos:
Total remuneracianes recibidas por los Directivos 245 283
245 283

En el imporie de remuneraciones recibidas por los Directivos en los primeros semestres de los gjercicios 2011 y
2010 no incluye indemnizacién alguna.

19. Informacién segmentada

En la Nota 7 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al gjercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2010 se detallan los criterios utilizados por el Grupo para definir sus segmentos
operativas. No ha habido cambios en los crilerios de segmentacién.

El importe neto de la cifra de negocios por 4rea geografica al 30 de junio de 2011 y 2010 es el siguiente:

Importe neto de la cifra de negocios por Miles de Euros

Area Geogritica 30-06-2011 | 30-06-2010
Mercado interior 53.481 612,003
Exportacion 1.475 23.580
a) Unidn Europea 1.475 23.580
b) Paises 0.C.D.E - -

c¢) Resto de paises - -
Total 54.956 635.583

No existen al 30 de junio de 2011 y 2010 ingresos por operaciones inter-segmentos.
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La conciliacion del resultado por segmentos con el resultado antes de impuestos consolidado al 30 de junio de
2011 y 2010 es [a siguiente;

Miles de Euvros
Resultado antes de impuestos 30-06-2011 30-06-2010

Venta de suelo I.367 (114,894}

Ventas de Promociones (2.278) (24.02Th

Ingresos por Arrendamiento 3.433 7.169

Actividad Hotelera 5.842 6.703

Total resultado de los segmentos sobre los que se informa 8.364 (125.049)

{+/-) Resultados no asignados (169.765) (79.634)

RESULTADO (161.401) (204.683)

Informacién de segmentos principales
Miles de Euros
Venta de Promocion | Patrimomo en Renta Venta de Suelo Actinidad Hutelera Otros Total Grupo
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ingresos:
Venlas- 26.100) 292732 | 11964 15.625 - 310655 16.802 16.571 - - 54.956 635,583
Venlas inlemas - - - - - - - - - - - -
Tatal ingresos 26.190] 292.732| 11.964 15,625 - 310.655 16.802 16.571 . R 54956 635.583
Resultados:
Rdo. del segmento (2.278) | (24.027) 3433 7169 1.367  (114.894) 5842 6.703 - - 8364 (125.049)
Rdw. via. inv. mmohiliarias - - (1111 (14.724) - - - - - - (1.111) (14.724}
Oftras panancias o pérdidas - - - - - - - (73.051) (31.488) {73.051}]  (31.483)
Rdo. de explotacién (2.278) [ (24.027)| 2.322| (7.555) 1.367] (114.894) 5.842 6.703 (F3.051)]  (31.488)] (65.798)( (171.261)
Ingresos linancieros - - : S - - . - [2.872 79.097 [2.872 79.097
Gaslos financieros netos - . - - - - - - [99.249) (105.779) {99.249] (105.779)
Otros resuliados - - - - - - - (9.575}) (7174 14.575} (7.174)
Resultado antes de impuesivs (2.278)( (24.027) 2312 (7.555) 1.367) (114.894) 5.842 6703 (169.003) (65344} (161.750)| (205.117)
Miles de Eurgs
Venia de Promocion Patritnonic en Renta Venta de Suelo Actividad Holelera Otros Total Grupo
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010

Balance de situaclin
ACTIVO
Acivos no comentes - - 4900703 512.062 22312 22.360( 152,153 155547 217019 219.353 ¥82.2%7 409,322
Aclyos corrienles 379.063| 404.763 - “ 2.770.996| 2,825.938 - - 97.443 182351 3.247.477| 3413052
Activo total
consolidado 379063 | 404.763| 490703 | 512.062) 2.793.308 | 2.848.298| 152,153 155.547 314.562 401.704( 4.129.789| 4.322.34
PASIVOQ
Pasivos no comenles - - 141.926( 141.868 - - T1.7%1 73.366| 3557.647| 34794821 3.771.354( 3.694.716
Pasivos corrientes 353438 398.084 - - 229950 201.253 2.044 2,194 254.697 344595 840169 946.126
Pasivo (o1al
consolrdado A53.438) 39B.084( 1419260 141.868( 229.990| 201.253 73825 755601 3.812.344| 3.824.077| 4.611.523| 4.640.842

\»-
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20. Otra informacién

Ingresos y gastos financieros

El desglose del saldo de estos capitulos de ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguienie:

Miles de Euros
30-06-2011 30-06-2010

Ingresos financieros:

Intereses de depositos 157 833
Otros ingresos financieros (Nota 8.d) 2.562 62.507
2.719 63.340

Gastos financieros:
Liquidaciones de intereses de operaciones de cobertura

tipo de interés (8.675) (26.677)
Intereses de deudas por arrendamiento financiero (260) (1.213)
Diferencias negativas de cambio = (44)
Gasto por intereses devengados y por tipo de interés
efectivo (89.408) (75.767)
Otros gastos financieros (906) (3.695)
{99.249) (107.396)
Resultado financiero (96.530) 44.056

Variacidn de valor de los aclivos

El importe registrado en los epigrafes de “Variacion de las provisiones de trafico” y “Resultado por variacion del
valor de los activos” de la cuenla de pérdidas y ganancias consolidada resumida adjunia al 30 de junic de 2011,
se compone de:

Miles de curos
Variacion del valor de instrumentos de patrimonio (Nota 10} 236
Variacién de valor del inmovilizado material (Nota 5) {1.518)
Variacion de valor de inversiones inmobiliarias (Nota 6) (4.218)
Variacion de valor de provision por insolvencias de trafico 1.626
Variacion de provision por depreciacién de existencias (Nota §) ((9.166)
Total (73.040)

Piantiila media

El detalle de plantilla media por sexos al 30 de junio de 2011 y 2010 es el siguienle:

Numero de Empleados
30-06-2011 | 30-06-2010

Hombres 276 343
Mujeres 254 316
530 659

\r'
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Los estados financieros semesirales resumidos consolidados de Reyal Urbis, S.A. y sociedades dependientes,
integrados por el bhalance de siluacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de ingresos y gaslos
reconocidos, el estado da cambios en el patrimonio nelo y el estado de flujos de efeclivo, asi como las nolas
explicalivas, todos ellos resumidos y consolidados, han sido formulados por el Consejo de Administracion de
Reyal Urbis, S.A. en su reunién del dia 28 de julio de 2011. Dichos eslados financieros semestrales resumidos
consolidados e Informe de Geslién coresponden al periodo de seis meses lemminados el dla 30 de Junio de
2011, estando extendidos en 36 hojas de papel ordinario (1 del balance de siluacién consolidado, 1 de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada, 1 de estado de ingresos y gastos reconocidos, 1 de eslado de cambios en
el palrimonio neto y 1 del estado de flujos de efectivo consolidado, 29 de las notas explicativas y 2 del Informe
de geslion consolidado. visadas todas ellas por el Secretario del Consejo y firmando en esta Gitima hoja todos

los Consejeros.

A los efectos del RD 1362/2007, de 19 de ocltubre (art. 8.1 b) y art. 10) los Administradores de Reyal Urbis, S.A.
abajo firmantes, realizan la siguiente declaracién de responsabilidad:

Que, hasta donde alcanza su conocimiento, los estades financieros resumidos consolidados elaborados con
arreglo a los principios de contabilidad aplicables ofrecen la imagen fiel del palrimonio, de la siiuacidn financlera
y de los resultados del emisor y de las empresas comprendidas en la consolidacion {omados en su conjunto, y

que el informe de{gesyion incluye el andlisis fiel de la evolucién y los resullados empresariales y de la posicidn
del emisor y de|lgs” empresas comprendidas en la consolldacién tomadas en su conjunto, junto con I

descripgidn de lpgibrincipgles riesgos e Incerlidumbres a que se efffrentan.

Presidente  ~ Vicepresidente Consejero
D. Rafag Saﬁtpmaria Trigo Inmobiliaria Lualea, S.L. §.A.R. D, Carlos de Borbén Dos

(rep. por D. Luis Canales Burguillp) Sicilias y Borbén-Parma

Consejero ) Consejero Consejero
BQ Finanzas, S.L. (rep. por D. Dria. Raquel Santamaria Moliner D. Emilio Novela Berdin
Francisco Javier Porras Diaz)

Consejero  — Conseje Consejero /
Coarporacion Financiera Issos, S.L. D. José antonio Ruiz Garcla €z del

(rep. por D. Miguel Boyer Salvador) Manzano y Lépez del Hierro

Secretario no Consejero
D. Juan Carlos Salas Lamamie de
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