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METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUPO METROVACESA)

BALANCES DE SITUACION RESUMIDOS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2009

(Miles de euros)

Nota de la Nota de la
ACTIVO memoria 30/06/2010 31/12/2009 PASIVO Y PATRIMONIO NETO memoria 30/06/2010 31/12/2009
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO: Nota 10
Fondo de comercio Nota 3 16.151 16.151|Capital social 104.480 104.480
Activos intangibles Nota 3 25.728 7.150|Reservas de la Sociedad Dominante (496.282) (92.400)
Inmovilizado material Nota 4 34.904 39.187|Reservas en sociedades consolidadas por integracion global o proporcional 1.332.078 1.741.455
Inversiones inmobiliarias Nota 5 4.386.135 4.626.499|Reservas en sociedades consolidadas por el método de la participacion (42.460) 36.873]
Inversiones en empresas asociadas Nota 6 1.772.103 1.798.659|Diferencias de conversion (3.998) (4.097)
Activos financieros no corrientes Nota 7 68.343 66.311|Ajustes en patrimonio por valoracién (29.753) (38.372)
Activos por impuestos diferidos Nota 15 412.560 509.209|Menos: Acciones de la Sociedad Dominante (25.172) (33.650)
Otros activos no corrientes 45 460|Beneficios consolidados del ejercicio (14.962) (879.751)
Total activo no corriente 6.715.969 7.063.626 Total patrimonio neto atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 823.931 834.538
Intereses minoritarios 46.202 44.949|
Total patrimonio neto 870.133 879.487|
PASIVO NO CORRIENTE:
Provisiones Nota 11.a 159.588 163.201
Deudas con entidades de crédito Nota 12 1.852.088 1.973.663
Acreedores por arrendamientos financieros Nota 12 56 -
Otros pasivos no corrientes Nota 13 364.725 373.348
Pasivos por impuestos diferidos y otras deudas tributarias Nota 15 624.199 739.485
Total pasivo no corriente 3.000.656 3.249.697|
PASIVO CORRIENTE:
ACTIVO CORRIENTE: Deudas con entidades de crédito Nota 12 3.905.366 4.021.416
Existencias Nota 8 1.213.631 1.349.470|Acreedores por arrendamientos financieros 131 131
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar Nota 9.c 92.030 82.107|Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar Nota 14 322.391 354.042)
Activos financieros corrientes Nota 7 28.976 27.944|Administraciones Publicas acreedoras Nota 15 28.992 32.301
Administraciones Publicas deudoras Nota 1 29.008 73.217|Provisiones Nota 11.b 59.957 55.480
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 144.343 29.787|Otros pasivos corrientes Nota 13 36.331 33.597|
Total activo corriente 1.507.988 1.562.525 Total pasivo corriente 4.353.168 4.496.967|
TOTAL ACTIVO 8.223.957 8.626.151 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 8.223.957 8.626.151

Las Notas explicativas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del balance de situacién resumido consolidado al 30 de Junio de 2010




METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO METROVACESA)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS RESUMIDAS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTES A LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS

EL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009

(Miles de euros)

Nota
de la Memoria 30/06/2010 30.06.09

Ventas Nota 17 230.447 212.124
Coste de las ventas Nota 17 (149.653) (104.336)
Gastos de personal (10.440) (22.342)
Dotacién a la amortizacion (2.900) (3.621)
Servicios exteriores (10.918) (19.875)
Variacion de las provisiones de trafico (27.970) (2.118)
Resultado por ventas de inversiones inmobiliarias Nota 5 (14.176) 1.199
RESULTADO DE EXPLOTACION 14.390 61.031
Ingresos financieros 3.295 10.392
Gastos financieros (98.137) (117.735)
Gastos financieros capitalizados Notas 5y 7 8.449 17.141
Pérdidas netas por deterioro - (139.000)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros Nota 1 - (53.432)
Variaciones de valor de las inversiones inmobiliarias Nota 5 (85.200) (2.939)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participaciéon Nota 6 46.866 (1.649)
Otras ganancias o pérdidas Nota 2 72.076 (3.443)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (38.261) (229.634)
Impuesto sobre las ganancias Nota 15 24.552 53.712
RESULTADO DEL EJERCICIO (13.709) (175.922)
Atribuible a:

Accionistas de la Sociedad Dominante (14.962) (177.968)
Intereses minoritarios Nota 10 1.253 2.046

Las Notas explicativas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada
correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30 de Junio de 2010.




METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUPO METROVACESA)

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Miles de euros)

Notas de la
Memoria 30.06.10 30.06.09

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) Nota 19 (13.709) (175.922)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

- Diferencias de conversién Nota 12 143 (10.083)

- Por cobertura de flujos de efectivo Nota 12 50.105 (49.510)

- Efecto impositivo Nota 12 (15.074) 18.361
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (Il) 35.174 (41.232)

- Por cobertura de flujos de efectivo (37.792) (2.300)

- Efecto impositivo 11.338 690
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (lll) (26.454) (1.610)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+l1+11) (4.990) (218.764)
a) Atribuidos a la entidad dominante (6.243) (220.810),
b) Atribuidos a intereses minoritarios 1.253 2.046

Las Notas 1 a 20 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al periodo de seis meses

terminado el 30 de Junio de 2010.




METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUPO METROVACESA)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO EN LOS PERIODOS DE SEIS MESES

TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009

(Miles de euros)

Acciones Total

Capital Ajustes por de la Sociedad Patrimonio Intereses Patrimonio

social Reservas valoracion Dominante Resultado neto atribuible minoritarios Neto
Saldos al 1 de enero de 2009 104.480 2.427.693 (11.982) (38.167) (737.583) 1.744.441 53.985 1.798.426
Diferencias de conversion - (7.058) - - - (7.058) (7.058)
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros - (34.174) - - (34.174) (34.174)
Resultado neto del periodo de seis meses - (1.610) - (177.968) (179.578) 2.046 (177.532)
Total ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio - (7.058) (35.784) - (177.968) (220.810) 2.046 (218.764)
Operaciones con acciones propias - - - 1.430 1.430 - 1.430
Distribucién del resultado 2008 - - - - - - -

- Areservas - (737.583) - - 737.583 - - -

- A dividendos y otros - - - - - - -
Dividendos a cuenta - - - - - - -

Cambios en el perimetro de consolidacién - - - - - - -

Otros movimientos - (1.875) - - (1.875) 82 (1.793)
Saldos al 30 de junio de 2009 104.480 1.681.177 (47.766) (36.737) (177.968) 1.523.186 56.113 1.579.299
Saldos al 1 de enero de 2010 104.480 1.681.831 (38.372) (33.650) (879.751) 834.538 44.949 879.487
Diferencias de conversion - 100 - - - 100 - 100
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros - - 8.619 - - 8.619 - 8.619
Resultado neto del periodo de seis meses - - - - (14.962) (14.962) 1.253 (13.709)
Total ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio - 100 8.619 - (14.962) (6.243) 1.253 (4.990)
Operaciones con acciones propias - (7.991) - 8.478 - 487 - 487
Distribucién del resultado 2009 - - - - - - - -

- Areservas - (879.751) - - 879.751 - - -

- A dividendos y otros - - - - - - - -
Dividendos a cuenta - - - - - - - -
Cambios en el perimetro de consolidacién - - - - - - - -

Otros movimientos - (4.851) - - - (4.851) - (4.851)
Saldos al 30 de junio de 2010 104.480 789.338 (29.753) (25.172) (14.962) 823.931 46.202 870.133

Las Notas 1 a 20 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30 de Junio de 2010.




ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS
A LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009

(Miles de euros)

METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (GRUPO METROVACESA)

Ejercicio Ejercicio
2010 2009
FLUJOS DE EFECTIVO DE OPERACIONES CONTINUADAS
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado de explotacion 14.390 61.031
Ajustes al resultado
Amortizacion (+) 2.900 3.621]
Pérdidas por deterioro de activos (neto) (+/-) 27.970 2.118
Ganancias/(Pérdidas) por venta de inversiones inmobiliarias (+/-) 14.176 (1.199)
Otras partidas no monetarias (+/-) -
Resultado ajustado 59.436 65.571
Pagos por impuestos (-) 40.900 (128.689)
Aumento / (Disminucién) en el activo y pasivo corriente
Aumento / (Disminucién) de existencias (+/-) 119.484 32.940,
Aumento / (Disminucién) de cuentas por cobrar (+/-) (9.923) 26.550
Aumento / (Disminucién) de otros activos corrientes (+/-) (1.032) 3.655]
Aumento / (Disminucién) de cuentas por pagar (+/-) (31.651) 84.617,
Aumento / (Disminucién) de otros pasivos corrientes (+/-) 2.734 35.911
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacién (1) 179.948 120.555]
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones en (-)
Activos intangibles - -
Activos materiales - (271.761)
Inversiones inmobiliarias - (168.598)
Activos financieros (1.617) -
Participaciones, activos financieros y otros -
(1.617) (440.359)
Desinversiones en (+)
Entidades asociadas 345
Activos materiales 1.383
Inversiones inmobiliarias 169.592 64.055
Activos financieros - 247.429
Otros activos - 612,
170.975 312.441
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversion (2) 169.358 (127.918)
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Dividendos pagados (-) - -
Amortizacién de deudas con entidades de crédito (-) (213.725) (65.285)
Amortizacién de otras deudas no corrientes (-) (8.623) (37.776)
Intereses cobrados y pagados netos (94.842) (107.343)
Compra de acciones propias y otros movimientos de reservas 8.478 (1.430)
(308.712) (211.834)
Obtencién de nueva financiacién con entidades de crédito (+) 130.192]
Dividendos cobrados (+) 73.962 87.391
Obtencién de financiacién de otras deudas no corrientes (+) -
Otros pagos/cobros por inversiones financieras corrientes y otros
73.962 217.583
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacion (3) (234.750) 5.749
4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo o equivalentes (4) - -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1)+(2)+(3)+(4) 114.556 (1.614)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 29.787 40.162]
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 144.343 38.548]

Las Notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del estado de flujos de efectivo consolidado correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30

de Junio de 2010.




Metrovacesa, 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 2010

Introduccién, bases de presentacion de los estados financieros semestrales

resumidos consolidados y otrainformacién

a) Introduccidn

Metrovacesa, S.A., se constituyé bajo la denominacion de Compafia Inmobiliaria Metropolitana, S.A.
mediante escritura otorgada el 27 de marzo de 1935. Con fecha 1 de agosto de 1989, se formaliz6 la
absorcion por parte de Compafia Inmobiliaria Metropolitana, S.A. de la Compafila Urbanizadora
Metropolitana, S.A. e Inmobiliaria Vasco Central, S.A., cambiando simultdneamente la denominacién social
por la de Inmobiliaria Metropolitana Vasco Central, S.A. La Junta General de Accionistas celebrada el dia 16
de abril de 1998 acord6 cambiar la denominacién de la Sociedad por la de Metrovacesa, S.A. El 26 de
octubre de 2000, se otorg6 escritura publica de fusién de Metrovacesa, S.A. y Gesinar Rentas, S.L. mediante
absorcion de la segunda por la primera. Los efectos contables de la fusion fueron el 1 de mayo de 2000.

Con fecha 17 de noviembre de 2003, se otorgé la escritura de fusién por absorcion de Metrovacesa, S.A.
(Sociedad Absorbente) y Metrovacesa de Viviendas, S.L. (Unipersonal), Metropolitana Propietaria de
Inmuebles Comerciales, S.A. (Unipersonal) y Metrovacesa Residencial, S.A. (Unipersonal) (Sociedades
Absorbidas), con efectos contables 1 de enero de 2003, fecha a partir de la cual las operaciones de las
sociedades absorbidas se consideraron realizadas por cuenta de la sociedad absorbente.

Con la misma fecha de la fusion anterior, se otorgo la escritura de fusién por absorcion por Metrovacesa,
S.A. como sociedad absorbente y Bami, Sociedad Andnima Inmobiliaria de Construcciones y Terrenos, S.A.
(en lo sucesivo Bami) como sociedad absorbida. Dicha fusion se produjo por extincién de la personalidad
juridica de esta dltima, y la transmisién en bloque de su patrimonio a la sociedad absorbente con efectos
contables 1 de enero de 2003, fecha a partir de la cual las operaciones de la sociedad absorbida se
consideraron realizadas por cuenta de la sociedad absorbente.

Con fecha 28 de abril de 2008, se produjo la fusion de Metrovacesa, S.A (Sociedad absorbente) con las
siguientes sociedades del grupo Metrovacesa: Metrovacesa Rentas, S.A.U., Desarrollo Comercial de Lleida,
S.A.U, Irufiesa de Parques Comerciales, S.A, La Maquinista Vila Global, S.A.U, Zingurmun Iberia, S.L.U,

Imobiliaria Zabalburd Gestora de Comunidades, S.A.U, Star Inmogestion, S.A.U, Loin, S.A.U, y Monteburgos,
S.L.U.

Los datos relativos a las fusiones sefialadas, asi como los beneficios fiscales aportados por las sociedades
absorbidas, se incluyeron en las Cuentas Anuales de los ejercicios correspondientes.

Objeto social.

Metrovacesa, S.A., como Sociedad Dominante y las sociedades dependientes tienen como objeto social
conforme al articulo 2° de los Estatutos Sociales:

1. La adquisicion o construccion de toda clase de fincas para su explotacion en régimen de arrendamiento o
en cualquier otro que permita el ordenamiento juridico.

2. La promocion, urbanizacién y parcelacion de bienes inmuebles en general.
3. El desarrollo de actuaciones, bien directamente o a través de las sociedades filiales, de:

a. Gestion inmobiliaria en beneficio propio o en favor de terceros.



b)

c)

b. Promocion y gestién de comunidades inmobiliarias.
c. Explotacion de instalaciones hoteleras y turisticas, centros comerciales y aparcamientos de vehiculos.

4. Participar en los términos que el Consejo de Administracién determine en el capital de otras sociedades
cuyo objeto social sea analogo al descrito en los nimeros precedentes.

Metrovacesa, S.A. cotiza en los mercados secundarios organizados de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2009 fueron formuladas por el
Consejo de Administracién, celebrado el 23 de marzo de 2010, y aprobadas en la Junta General Ordinaria,
celebrada el 29 de junio de 2010.

Bases de presentacion de los estados financieros semestrales resumidos
consolidados

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

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2009 del Grupo fueron formuladas por los
Administradores de la Sociedad de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea, aplicando los principios de consolidacion, politicas
contables y criterios de valoracion descritos en la Nota 5 de la memoria de dichas cuentas anuales
consolidadas, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera
consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2009 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
ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Los presentes estados financieros semestrales resumidos consolidados se presentan de acuerdo con la NIC
34 sobre Informacién Financiera Intermedia y han sido formulados por los Administradores del Grupo el 29
de julio de 2010, todo ello conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2008.

De acuerdo con lo establecido por la NIC 34, la informacion financiera intermedia se prepara Unicamente con
la intencién de actualizar el contenido de las Gltimas cuentas anuales consolidadas formuladas por el Grupo,
poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias ocurridos durante el semestre y no
duplicando la informacion publicada previamente en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2009. Por
lo anterior, para una adecuada comprensién de la informacion que se incluye en estos estados financieros
semestrales resumidos consolidados, los mismos deben leerse conjuntamente con las cuentas anuales
consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2009.

Las politicas y métodos contables utilizados en la elaboracion de los presentes estados financieros
semestrales resumidos consolidados son las mismas que las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2009, a excepcion de la aplicacion de la IFRIC 12 sobre concesiones administrativas que ha
entrado en vigor en el ejercicio 2010. La aplicacion de esta norma implica que las concesiones
administrativas que posee el Grupo que antes estaban valoradas a coste, dentro del epigrafe de “Inversiones
Inmobiliarias”, sean reclasificadas durante el ejercicio 2010 al epigrafe de “Inmovilizado Intangible”, al
entender el Grupo que es el que asume el riesgo de demanda de dichas concesiones.

Estimaciones realizadas

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



d)

e)

f)

principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 5 de la memoria de
las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2009.

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

1. El gasto por impuesto sobre sociedades, que, de acuerdo con la NIC 34, se reconoce en periodos
intermedios sobre la base de la mejor estimacion del tipo impositivo medio ponderado que el Grupo
espera para el periodo anual (véase Nota 15).

2. Lavida util de los activos intangibles, materiales e inversiones inmobiliarias (véanse Notas 3, 4 y 5).

3. El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias ha sido obtenido de las valoraciones efectuadas por
expertos independientes al 30 de septiembre 2009 habiéndose realizado algunas actualizaciones sobre
las mismas. Dichas valoraciones se realizan de acuerdo con los criterios establecidos por “The Royal
Institution of Chartered Surveyors” (RICS). Lo anterior se desarrolla en la Nota 5 siguiente y en base a las
asunciones en ella contenidas.

4. El valor razonable de determinados activos no cotizados (véase Nota 7).
5. La valoracion de los fondos de comercio de consolidacion (véase Nota 3.a).

6. Elimporte de determinadas provisiones (véase Nota 11).

Sin perjuicio de que los criterios de estimacion se basan en apreciaciones racionales y con fundamento en
elementos objetivos de analisis, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen
a modificarlas (al alza o a la baja) al cierre del ejercicio 2010 o en ejercicios posteriores; lo que se haria, en
el caso de ser preciso y conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los
efectos del cambio de estimacién en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los ejercicios
afectados.

Provisiones y pasivos contingentes

En la Nota 25 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2009, se facilita informacion sobre los pasivos contingentes a dicha
fecha. Durante los seis primeros meses de 2010, no se han producido cambios significativos en las
provisiones y pasivos contingentes del Grupo, a excepcién de lo indicado en la Nota 11.

Correccion de errores

En los estados financieros semestrales resumidos consolidados del periodo de seis meses terminado el 30
de junio de 2010 no se han producido correcciones de errores significativos.

Comparacion de lainformacion

La informacion contenida en estos estados financieros semestrales resumidos consolidados correspondiente
al primer semestre del ejercicio 2009 se presenta Unica y exclusivamente, a efectos comparativos con la
informacion relativa al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2010.

En relacién con la comparacion de la informacion hay que destacar que la paralizacion del acuerdo de
separacion societaria (Véase Nota 1 de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2009) ha supuesto
que en el segundo semestre del ejercicio 2009 se reclasificara la participacion de Gecina (26,847%) de
“Activos no corrientes mantenidos para la venta” a “Inversiones en empresas asociadas” (véase Nota 6).

El dejar de considerar Gecina como actividad interrumpida, supuso el siguiente cambio en la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2009:



9)

h)

)

k)

e Se ha procedido a reclasificar la partida de la cuenta de pérdidas y ganancias que se presentaba en
el primer semestre de 2009 en una sola linea, “Resultado después de impuesto de las actividades
interrumpidas” y se presenta en el epigrafe de “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” como si hunca hubiese sido una actividad interrumpida.

Estacionalidad de las transacciones del Grupo

Dadas las actividades a las que se dedican las Sociedades del Grupo, las transacciones del mismo no
cuentan con un caracter ciclico o estacional. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en las
presentes notas explicativas a los estados financieros resumidos consolidados correspondientes al periodo
de seis meses terminado el 30 de junio de 2010.

Importancia relativa

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

Empresa en funcionamiento

Desde mediados de 2007, la disminucion de la demanda de viviendas, unido al exceso de oferta y en
especial a la crisis financiera internacional han deteriorado significativamente la situaciéon del mercado
inmobiliario, han afectado a las valoraciones de los activos inmobiliarios y han ocasionado dificultades
financieras a muchas empresas del sector. No obstante lo anterior, los Administradores de la Sociedad
Dominante estan trabajando en elaborar un plan de negocio que contempla la reestructuracion de su
endeudamiento, en base a esto se entiende que el Grupo podra financiar adecuadamente sus operaciones
en el ejercicio 2010, motivo por el cual han preparado estos estados financieros resumidos consolidados
aplicando el criterio de empresa en funcionamiento.

Hechos posteriores

No se han producido hechos posteriores de relevancia desde el 30 de junio de 2010 hasta la fecha de
elaboracion de estos estados financieros semestrales resumidos consolidados.

Estados de flujos de efectivo resumidos consolidados

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

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

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

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

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

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



Cambios en la composicién del grupo.

En la Nota 2.h de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2009, se facilita informacién relevante sobre las sociedades del Grupo que fueron consolidadas a
dicha fecha y sobre las valoradas por el método de la participacion.

Durante los seis primeros meses de 2010 las enajenaciones mas representativas de participaciones en el capital
de otras entidades han sido las siguientes:

e Con fecha 27 de enero de 2010, la sociedad dominante Metrovacesa, S.A. ha procedido a la venta de
la sociedad del grupo Metropark Aparcamientos, S.A. por importe de 99.706 miles de euros. En el
contrato de venta se establecia adicionalmente la aportacion por parte de Metrovacesa, S.A., de 4.330
miles de euros para cubrir los futuros gastos de diversos proyectos en curso que se estaban llevando a
cabo en Metropark Aparcamientos, S.A. y que fueron abonados por Metrovacesa, S.A en el mismo
momento de la operacion de compraventa. Dicha operacion ha generado un beneficio total antes de
impuestos de 72.912 miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe de “Otras ganancias
o pérdidas”.

Activo Intangible.

a) Fondo de comercio

Durante el primer semestre del ejercicio 2010 no se ha producido ninguna variacion en el epigrafe de fondo de
comercio.

Las politicas del andlisis de deterioro aplicado por el Grupo a sus activos intangibles y a sus fondos de comercio
en particular se describen en la Nota 5.a de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2009.

Las unidades generadoras de efectivo en las cuales se encuentran integrados los fondos de comercio son las
inversiones inmobiliarias aportadas al Grupo por Inmobiliaria Zabalburu, S.A. (actualmente Metrovacesa, S.A.) y
por Metrovacesa Mediterranée S.A.S.

El importe recuperable se ha estimado de acuerdo con su valor en uso, el cual se ha basado en hipétesis de
flujos de efectivo, tasas de crecimiento de los mismos y tasas de descuento consistentes con las aplicadas en el
célculo de los valores de mercado de las inversiones inmobiliarias.

De acuerdo con los métodos utilizados y conforme a las estimaciones, proyecciones y valoraciones de que
disponen los Administradores de la Sociedad, durante los seis primeros meses de 2010 y 2009 no se han
producido pérdidas de valor de estos activos.

b) Otros activos intangibles

El movimiento en el epigrafe “Activos intangibles” del balance de situacién resumido consolidado en el periodo
semestral finalizado el 30 de junio de 2010, no ha sido significativo en los estados financieros semestrales
resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2010, salvo por
la reclasificacion de las concesiones administrativas realizada del epigrafe de “Inversiones Inmobiliarias” a
“Inmovilizado Intangible” por un importe neto de 21.102 miles de euros (véase nota 5).

Durante el primer semestre de 2010 y el ejercicio 2009 no se han producido pérdidas de valor de otros activos
intangibles.

Inmovilizaciones materiales

a) Movimiento en el periodo

Durante el primer semestre del ejercicio 2010 no se han producido variaciones significativas en el epigrafe de
“Inmovilizaciones materiales”.



Durante los seis primeros meses del ejercicio 2010 no se han capitalizado gastos financieros en el epigrafe de
Inmovilizado Material.

b) Compromisos de compra de elementos de inmovilizado material

Al 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 el Grupo no mantenia compromisos significativos de compra
de elementos de inmovilizado material.

Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias se presentan a su valor razonable a la fecha de cierre del periodo y no son objeto
de amortizacion anual. Corresponden a los terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen bien para
explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los
incrementos que se produzcan en el futuro en sus respectivos precios de mercado.

Los beneficios o pérdidas derivados de variaciones en el valor razonable de los inmuebles de inversion se
incluyen en los resultados del periodo en que surgen.

A partir del 1 de enero de 2009 se aplica la modificacion de la NIC 40, por el cual el inmovilizado en curso
destinado al patrimonio en renta se registra a valor razonable con efecto en pérdidas y ganancias (véase Nota
1.b) de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009. El
Grupo, al no haber actualizado sus valoraciones, no ha realizado dicho ajuste a 30 de junio de 2010.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periédicamente el valor razonable de los elementos de
inversiones inmobiliarias de forma que al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones de
mercado de los elementos de propiedades de inversién a dicha fecha. Dicho valor razonable se determina
anualmente tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por expertos independientes.

En el ejercicio 2009, la homogeneizacion de valoradores de este tipo de activos en el Grupo en un Unico
valorador, BNP Paribas Real Estate Advisory Spain, S.A., llevd a la aplicacion con caracter general de la
metodologia “Term and Reversion”. Esta metodologia consiste en la capitalizacion a la renta actual durante la
vigencia del contrato a una tasa (TERM) y a la salida del inquilino, la renta de mercado a una tasa
(REVERSION) normalmente superior en 25 puntos bésicos de la tasa TERM.

Las variables clave de dicho método son por tanto las tasas de capitalizacion utilizadas.

El Grupo no ha realizado tasaciones de sus activos al 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009, por lo
tanto, el valor razonable al que se registran las inversiones inmobiliarias del Grupo a dichas fechas esta
calculado en funcion de valoraciones por BNP Paribas Real Estate Advisory Spain, S.A, valoradores
independientes no vinculados al Grupo a 30 de septiembre de 2009, habiéndose realizado una actualizacion
interna de las mismas.

El desglose de las “Inversiones Inmobiliarias” al 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 es el siguiente:

Miles de euros
30.06.2010 31.12.2009
Patrimonio en renta 3.469.816 3.615.020
Proyectos en curso 918.707 1.031.550
Amortizacion (2.388) (15.614)
Provision - (4.457)
Total 4.386.135 4.626.499

El movimiento habido en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del balance de situacién resumido consolidado
en los seis primeros meses del ejercicio 2010 ha sido el siguiente:



Miles de Euros
Coste | Amortizacion | Provision|  Neto

Saldos a 31 de diciembre de 2009 4.646.570 (15.614) | (4.457)14.626.499
Adiciones /Retiros por modificacion del

perimetro de consolidacion (57.032) 12.517 178 | (44.337)
Adiciones 18.524 (209) - 18.315
Adiciones proyectos en curso 52.774 - - 52.774
Retiros (147.725) - - (147.725)
Retiros proyectos en curso (8.759) - - (8.759)
Traspasos 137.352 - - 137.352
Traspasos a existencias (4.331) - - (4.331)
Traspasos proyectos en curso (137.352) - - (137.352)
Traspasos a Inmovilizado Intangible (26.299) 918 4.279| (21.102)
Variacion Valor de los Activos (79.389) - - (79.389)
Variacion Valor de los proyectos en curso (5.810) - - (5.810)
Saldos a 30 de junio de 2010 4.388.523 (2.388) - 4.386.135

En el primer semestre del ejercicio los retiros por modificacion del perimetro de consolidacion corresponden a la
venta de la Sociedad dependiente Metropark Aparcamientos, S.A. (véase Nota 2). Los principales activos
inmobiliarios de dicha sociedad recogian aparcamientos situados en Madrid.

Las altas de proyectos en curso mas significativa se debe a las obras realizas en el Centro Comercial Las
Arenas y en un proyecto de oficinas en Las Tablas (Madrid), por importes de 16.489 y 7.535 miles de euros,
respectivamente. Durante el primer semestre del ejercicio 2010 no se han iniciado nuevos proyectos
significativos.

Adicionalmente, las bajas més significativas se deben a la venta del hotel Princesa y el hotel Moncloa (Triangulo
Princesa), situado en Madrid, por un importe conjunto de 94.760 miles de euros, obteniendo una pérdida de
7.240 miles de euros y a la venta del edificio de oficinas situado en la calle Serrano Jover 5 (Triangulo Princesa),
situado en Madrid, por un importe de 27.240 miles de euros, obteniendo un beneficio de 1.317 miles de euros; a
la venta del hotel Maquinista, situado en Barcelona, por un importe de 7.200 miles de euros, obteniendo una
pérdida de 700 miles de euros; a la venta de un terreno en Valdebebas, situado en Madrid, por un importe de
3.508 miles de euros, obteniéndose una pérdida 5.251 miles de euros; a la venta de dos edificios de oficinas del
Centro Empresarial el Plantio, situado en Madrid, por un importe de 10.116 miles de euros, obteniendo una
pérdida de 456 miles de euros; y a la venta de la Residencia para la tercera edad El Saler, situada en Valencia,
por un importe de 3.500 miles de euros, obteniendo una pérdida de 1.233 miles de euros. La totalidad de las
ventas de inmuebles para arrendamiento durante los seis primeros meses del ejercicio 2010 y 2009 han
generado unas pérdidas por importe de 14.176 y un beneficio de 1.199 miles de euros, respectivamente,
recogido en el epigrafe “Resultado por ventas de inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Los traspasos del epigrafe “Traspasos de proyectos en curso” corresponden a los traspasos por la entrada en
explotacion de diversos proyectos, fundamentalmente, a la entrada del Parque Empresarial Via Norte en Las
Tablas (Madrid) por importe de 53.766 miles de euros; al Hotel Diagonal 199 (Barcelona) por importe de 42.835
miles de euros; y de un edificio de oficinas en Arturo Soria (Madrid), por importe de 26.223 miles de euros.



Los traspasos del epigrafe “Traspasos a Inmovilizado Intangible” corresponden a las concesiones
administrativas reclasificadas dicho epigrafe en funcion de la interpretacion de la IFRIC 12 (véase Nota 1.b). Los
principales activos traspasados corresponden a unas viviendas de proteccion oficial y un Centro Comercial
situado en Reus por importe de 13.143 y 7.384 miles de euros, respectivamente.

Los intereses y otras cargas financieras capitalizados como mayor coste del inmovilizado material en curso
durante los seis primeros meses de los ejercicios 2010 y el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010
ascienden a 5.894 y 16.330 miles de euros, respectivamente.

A 30 de junio de 2010 y a 31 de diciembre de 2009, existian activos inmobiliarios por un importe de 3.228.461 y
3.093.351 miles de euros, respectivamente, hipotecados en garantia de diversos préstamos, cuyos saldos a 30
de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 ascendian a 1.893.416 y 1.957.222 miles de euros respectivamente.
El Grupo no mantiene usufructos, embargos o situaciones analogas respecto a las inversiones inmobiliarias.

Inversiones en empresas asociadas

a) Inversiones en empresas asociadas

El movimiento bruto que ha tenido lugar en los seis primeros meses del ejercicio 2010 en este epigrafe del
balance de situacion consolidado ha sido el siguiente:

Miles de
euros
Saldo inicial 1.798.659
Variacién del perimetro (103)
Participacion en resultados del ejercicio 46.866
Dividendos (73.962)
Otros movimientos 643
Saldo final 1.772.103

El importe registrado en el epigrafe de “Inversiones en empresas asociadas” corresponde fundamentalmente a
la participacion al cierre del 30 de junio de 2010 del 26,847% de Gecina, que asciende a 1.695.486 miles de
euros.

b) Correcciones de valor por deterioro

El Grupo no ha registrado correccion valorativa alguna por deterioro en el epigrafe “Inversiones en empresas
asociadas”.

Activos financieros

a) Composiciony desglose

El desglose del saldo de este capitulo del balance de situacion resumido consolidado, atendiendo a la naturaleza
de las operaciones es el siguiente:



Miles de Euros

30.06.10 31.12.09
No Corriente| Corriente [No Corriente| Corriente

Activos financieros para negociacion - 44.132 - 41.851
Activos financieros mantenidos a vencimiento 62.284 24.844 60.252 26.093
Activos financieros disponibles para la venta 6.182 - 6.182 -

Total bruto 68.466 68.976 66.434 67.944
Pérdidas por deterioro (123) (40.000) (123) (40.000)
Total neto 68.343 28.976 66.311 27.944

Durante el primer semestre del ejercicio 2010 no se han producido variaciones significativas en el epigrafe de
“Activos financieros”.

La inversion mas significativa dentro del epigrafe de “Activos financieros corrientes” se corresponde con la
realizada por la participada Global Murex Iberia, S.L. en bonos convertibles en acciones de la sociedad “Stratum
Industrie, S.A.” con vencimiento a diez afios (10 de enero de 2017) y tipo de interés anual fijo del 1,25%. La
inversion en dichos bonos asciende, al 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 a 40 millones de euros.
Estos bonos pueden ser amortizados anticipadamente a criterio del emisor, o convertidos en acciones del emisor
a potestad del tenedor..

Al 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 se ha registrado una perdida por deterioro del 100% de esta
inversion.

El epigrafe de “Activos financieros mantenidos a vencimiento” recoge principalmente las fianzas y depdsitos
entregados por los arrendatarios en concepto de garantia que el Grupo deposita en el Instituto de la Vivienda o
Camara de la Propiedad correspondiente a cada Comunidad Auténoma, por importe de 28.567 y 28.736 miles
de euros, al 30 dejunio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 respectivamente. Adicionalmente en este epigrafe se
registran créditos concedidos a empresas asociadas y terceros por importe de 33.397 y 31.229 miles de euros,
al 30 dejunio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 respectivamente.

El coste de las participaciones en empresas asociadas, que no son consolidadas dado que la participacién en su
capital es inferior al 20% y no se ejerce una influencia significativa se encuentran registradas en el epigrafe de
“Activos financieros disponibles para la venta”

b) Correcciones de valor por deterioro

El movimiento de las correcciones valorativas por deterioro en el epigrafe “Activos financieros no corrientes” y
“Activos financieros corrientes” del balance de situacion resumido consolidado en los periodos semestrales
finalizados el 30 de junio de 2010 y 30 de junio de 2009 no ha sido significativo en las cuentas de pérdidas y
ganancias consolidadas correspondientes a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2010 y
20009.

. __Existencias

La composicion de este epigrafe a 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 es la siguiente:



Miles de Euros
30.06.10 31.12.09

Solares y terrenos 1.084.935| 1.083.927
Obra en curso de construccion 60.789 136.265
Inmuebles terminados 171.631 212.734
Anticipos a proveedores 24.988 22.234
Menos- Pérdidas por deterioro (128.712)| (105.690)

1.213.631| 1.349.470

El movimiento de las correcciones valorativas por deterioro en el epigrafe “Existencias” del balance de situacion
resumido consolidado en el periodo semestral finalizado el 30 de junio de 2010 y en el ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2009 no ha sido significativo.

El importe activado en existencias por intereses financieros correspondientes a la primera mitad del ejercicio
2010 y al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009 ha sido de 2.555 y 11.125 miles de euros,
respectivamente.

Al 30 de junio de 2010 y al 31 de diciembre de 2009 existen activos en existencias por un valor contable total de
440.426 y 380.427 miles de euros, respectivamente, hipotecados en garantia de diversos préstamos
hipotecarios, subrogables o no, vinculados a determinadas promociones y suelos, cuyos saldos a 30 de junio de
2010y a 31 de diciembre de 2009 ascienden a 317.075 y 360.167 miles de euros, respectivamente.

Al 30 de junio de 2010 y al 31 de diciembre de 2009, existen compromisos de venta de diferentes solares por
importe de 12.171 miles de euros en ambos periodos, de los cuales 6.239 miles de euros se han materializado
en cobros y efectos a cobrar, registrdndose en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar”
del pasivo del balance de situacién consolidado adjunto.

Los compromisos de venta de promociones contraidos con clientes a 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre
2009 ascienden a 35.407 y 90.937 miles de euros, respectivamente, de los cuales 7.247 y 17.737 miles de euros
se han materializado en cobros y efectos a cobrar, registrandose en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras
cuentas por pagar” del pasivo del balance de situacion consolidado adjunto. Adicionalmente, este epigrafe
incluye 297 y 539 miles de euros correspondientes a las cantidades entregadas para la reserva de ventas sobre
promociones con un precio de venta que asciende a 11.319 y 18.895 miles de euros, respectivamente.

Al 30 de junio de 2010 y al 31 de diciembre de 2009, existen compromisos firmes de compra de diferentes
solares, documentados en contrato privado de compraventa o de arras, por importe de 62.757 miles de euros,
ambos afios, de los cuales 12.601 miles de euros se han materializado en pagos, registrandose en la rubrica
“Anticipos a proveedores” del epigrafe de existencias del balance de situacion consolidado. Adicionalmente, en
el epigrafe “Anticipos a proveedores” se registran otras entregas a cuenta que a 30 de junio de 2010 y a 31 de
diciembre de 2009 ascendian a 12.387 y 9.633 miles de euros, respectivamente.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

El epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” incluye los siguientes conceptos:
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10.

Miles de Euros
30.06.10 31.12.09

Clientes y efectos comerciales a cobrar 22.211 23.825
Arrendatarios 17.592 19.186
Empresas asociadas, deudores 9 -
Deudores varios 68.251 46.952
Provisiones (16.033) (7.856)

92.030 82.107

La variacion registrada en el epigrafe “Deudores varios” corresponde fundamentalmente a 25.000 miles de euros
gue se encuentran pendientes de cobro con la Sociedad Space CPI derivados de la venta del Triangulo Princesa
(Véase Nota 5). Dicha cantidad ha sido avalada por el comprador con un inmueble situado en Niza (Francia) y
sera cobrada mediante doce efectos comerciales con vencimientos trimestrales por importe de 2.083 miles de
euros cada uno, mas sus correspondientes intereses. El calendario de pagos establecido se inicia el 28 de
agosto de 2010 y finaliza el 28 de mayo de 2013.

Las cuentas a cobrar de origen comercial no devengan intereses.

Los Administradores consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar se aproxima a su valor razonable.

A 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 no existen cesiones a entidades financieras de créditos frente

a clientes.

Capital y reservas

a) Capital social

A 30 de junio de 2010 y a 31 de diciembre de 2009, el capital social esta representado por 69.653.472
acciones al portador de 1,5 euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas
acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

Los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de Metrovacesa, S.A., tanto
directas como indirectas, superiores al 3% del capital social, de los que tiene conocimiento la Sociedad
Dominante, de acuerdo con la informacion contenida en los registros oficiales de la Comision Nacional del

Mercado de Valores a 30 de junio de 2010, son los siguientes:

Acciones % del

Denominacion Social del Accionista Directas Indirectas Total Capital
Banco Santander S.A. 10.106.192 6.356.191 16.462.383 23,634%
Grupo Sanahuja 10.716 12.169.041 12.179.757 17,486 %
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 7.963.735 - 7.963.735 11,433%
Banco Popular Espafiol S.A. 7.606.191 - 7.606.191 10,920 %
Banco Sabadell S.A. 7.250.926 - 7.250.926 10,410 %
Caja Ahorros y Monte de Piedad de Madrid 6.356.191 - 6.356.191 9,125 %
Banco Barclays - 4.863.427 4.863.427 6,982 %
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona 3.611.975 - 3.611.975 5,186 %
Acciones propias 676.502 - 676.502 0,971%
Free Float 2.682.385 - 2.682.385 3,85 %
Total 46.264.813 23.388.659 69.653.472 100 %
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b)

No existe conocimiento por parte de la Sociedad Dominante de otras participaciones iguales o superiores al
5% del capital social o de los derechos de voto de la Sociedad Dominante, o siendo inferiores al porcentaje
establecido, que permitan ejercer una influencia notable en la Sociedad Dominante.

Ganancias acumuladas y otras reservas

Las variaciones mas significativas reflejadas en el estado total de cambios en el patrimonio neto resumido
consolidado correspondiente a los periodos de seis meses terminados el 30 de junio de 2010 y el 30 de junio
de 2009, al margen de la distribucién de beneficios de la Sociedad Dominante, son las siguientes:

Reservas

Durante el primer semestre del ejercicio 2010, las reservas de consolidacién han disminuido en un importe
de 892.592 miles de euros que se corresponden principalmente con la distribucién del resultado del ejercicio
2009.

Diferencias de conversion

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del
euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran segun los tipos de cambio vigentes.

El detalle de las diferencias de conversion a 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 es el siguiente:

Miles de Euros
Sociedad 30.06.10 31.12.09
Project Maple I, B.V. 415 415
Jelone Holding B.V. 24 24
Mchg Philippen Beheer B.V. (4.437) (4.536)
(3.998) (4.097)

Ajustes en patrimonio por valoracion

Este epigrafe del balance de situacién resumido consolidado recoge el importe neto de las variaciones de
valor de los derivados financieros designados como instrumentos de cobertura en coberturas de flujo de
efectivo (véase Nota 12).

El movimiento del saldo de este epigrafe durante el primer semestre del ejercicio 2010 y a lo largo del
ejercicio 2009 se presenta seguidamente:

Miles de Euros
30.06.10 | 31.12.09

Saldo inicial (38.372) [ (11.982)
Incorporacion de sociedades al Grupo - -

Cambios en el valor razonable de las coberturas en el periodo 8.619 (26.390)
Saldo final (29.753) | (38.372)

Los ajustes en patrimonio por valoracion y tipo de derivados son los siguientes:
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Miles de euros
30.06.10 31.12.09
Derivados de tipos de interés (42.505) (54.817)
Otros - -
Efecto antes de impuestos (42.505) (54.817)
Reservas netas de impuestos (29.753) (38.372)

Acciones de la Sociedad Dominante

En la Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2010, se aprobd la autorizacion para la
adquisicion derivativa de acciones propias, durante un plazo maximo de 5 afios, y con sujecién a los
requisitos establecidos en el articulo 75 de la Ley de Sociedades Andnimas. A los efectos del articulo 75 de
la Ley de Sociedades Andnimas, se hizo constar que parte de las acciones adquiridas podran tener como
finalidad ser entregadas a los trabajadores de la Sociedad Dominante como consecuencia del ejercicio de
derechos de opcion de los que aquellos pudieran ser titulares.

Al 30 de junio de 2010, la Sociedad Dominante posee 676.502 acciones propias representativas de un 0,97%
del capital social de Metrovacesa, S.A. (709.037 acciones propias representativas de un 1,02% del capital
social de la Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2009). El valor nominal de dichas acciones asciende
a 1.015 miles de euros (1.064 miles de euros a 31 de diciembre de 2009), siendo el precio medio de
adquisicion 37,21 euros durante el primer semestre de 2010 (47,46 euros durante el ejercicio 2009).

Las operaciones realizadas durante los seis primeros meses del ejercicio 2010 y del ejercicio 2009 con
acciones de la Sociedad Dominante, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 377/1991, se detallan a
continuacion:

Acciones Miles de % sobre
Directas Euros Capital (*)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 762.261 38.167 1,09%
Compras 68.648 1.422
Ventas (121.872) (5.939)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 709.037 33.650 1,02%
Compras 241.551 3.137
Ventas (274.086) (11.615)
Saldo al 30 de junio de 2010 676.502 25.172 0,97%

(*)  Sobre el nimero de acciones en circulacién al 31.12.2009 y al 30.06.2010, respectivamente.

Intereses minoritarios

El movimiento en el epigrafe “Intereses minoritarios” del balance de situacion resumido consolidado en el
periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2010 se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
30.06.10 31.12.09

Saldo inicial 44,949 53.985
Participacion en el resultado 1.253 (9.032)
Dividendos - (870)
Cambios perimetro de consolidacién - -
Otras variaciones - 866
Saldo final 46.202 44,949

Durante el primer semestre del ejercicio 2010 no se han producido variaciones significativas en este epigrafe
adicionales a la participacion en el resultado.

Los socios externos con una participacion superior al 10% en alguna sociedad del Grupo son los siguientes:

Porcentaje de
participacion

La Vital Centro Comercial y de Ocio, S.L.:

Comunidades y Promociones Urbanas, S.A. 20,00%
Paseo Comercial Carlos 111, S.A.:

Grupo de Empresas Alonso, S.L. 30,65%
Juan Benigno Alonso Alarcén y Aurora Mordillo Paniagua 17,33%
Areas Comerciales en Estaciones de Trenes Espafiolas, S.A.:

ADIF 40,00%
Valnim Edificaciones, S.L.:

Campus Alquiler S.L. 36,36%

11. Provisiones

a) Provisiones no corrientes

La composicion del saldo en las cuentas de provisiones no corrientes en el ejercicio 2009 y primer semestre
del ejercicio 2010 es el siguiente:

Miles de Euros
30.06.10 31.12.09
Provision Desarrollo Urbanistico Patraix, S.L. 10.687 10.687
Litigios Centros Comerciales 10.495 12.900
Operacidn Finistrelles 21.000 21.000
Grande Armée 40.000 40.000
Provision Litigios diversos 36.251 39.313
Provision Habitatrix 10.764 10.121
Otras provisiones 30.391 29.180
Provisiones para riesgos y pasivos contingentes 159.588 163.201

El Grupo interviene como parte demandante en determinados contenciosos por las responsabilidades
propias de las actividades que desarrollan. Los litigios, que en numero pueden ser significativos, son de
importes poco relevantes considerados individualmente y, salvo los desglosados anteriormente, no existe
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ninguno adicional que resulte especialmente relevante. En este sentido, el Grupo provisiona los riesgos
probables por litigios de acuerdo con la evaluacion de los mismos realizada por sus asesores juridicos.

Los Administradores de las diversas sociedades que constituyen el Grupo Metrovacesa consideran que las
provisiones constituidas son suficientes para hacer frente a las liquidaciones definitivas que, en su caso,
pudieran surgir de la resoluciéon de las impugnaciones en curso y no esperan que, en caso de producirse
liquidaciones por importe superior al provisionado, los pasivos adicionales afectasen de manera significativa
a los estados financieros del Grupo.

b) Provisiones corrientes

La composicion del saldo en la cuenta de provisiones corrientes en el ejercicio 2009 y primer semestre del
ejercicio 2010 es el siguiente:

Miles de Euros
Descripcion 30.06.10 31.12.09
Provisiones corrientes 59.957 55.480
Provisiones corrientes 59.957 55.480

Este capitulo recoge las provisiones dotadas para hacer frente a los costes de liquidacion de obra por los
contratistas y a los costes de garantias, fundamentalmente, los gastos de postventa, asi como el importe
correspondiente a otros costes de obra pendientes de incurrir. Se reconocen en la fecha de la venta de los
productos pertinentes, segun la mejor estimacion del gasto realizada por los Administradores y por el importe
necesario para liquidar el pasivo del Grupo.

12. Deuda financiera

A 30 de junio de 2010 y a 31 de diciembre de 2009, el grupo mantiene deudas con entidades de crédito con el
siguiente detalle:

Miles de Euros
30.06.10 31.12.09

Deuda por intereses 29.154 43.130
Gastos de formalizacion de deudas (33.412) (37.738)
Instrumentos de cobertura 42.081 54.817
Deudas con entidades de crédito 5.719.631| 5.934.870
Total deuda financiera 5.757.454 5.995.079
Vencimientos previstos:

2010 3.420.431| 3.881.846

2011 460.037 301.621

2012 270.821 144.582

2013 105.476 91.795

2014 67.608 69.138

Mas de cinco afios 1.391.000| 1.451.281
Instrumentos de cobertura 42.081 54.817
Total deuda financiera por vencimiento 5.757.454 5.995.079
Saldos incluidos en pasivo corriente 3.905.366 4.021.416
Saldos incluidos en pasivo no corriente 1.852.088| 1.973.663
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13.

A 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 los gastos de formalizacion de deuda se presentan minorando
el saldo de “Deudas con entidades de crédito”.

Todos los préstamos relacionados anteriormente han sido contratados con entidades financieras de primer nivel
y estan referenciados al Euribor més diferenciales que se sitian entre 0,1% y 3%.

Al 30 de junio de 2010 las sociedades del Grupo tenian préstamos y pélizas de crédito no dispuestas por importe
de 16.543 miles de euros (33.983 miles de euros a 31 de diciembre de 2009) lo que, junto a la generacion de
flujos de caja por la propia actividad y la renovacion de poélizas de crédito que vencen en un periodo de doce
meses da lugar a un saldo de lineas disponibles que en opinidbn de los Administradores cubre cualquier
necesidad del Grupo de acuerdo con los compromisos existentes a corto plazo.

La deuda financiera con entidades de crédito del Grupo se encuentra distribuida entre un total de 63 entidades
financieras. Las cinco primeras entidades financieras proporcionan el 39,60% de la deuda financiera con
entidades de crédito del Grupo. El 75% del endeudamiento financiero con entidades de crédito se encuentra
distribuido entre 15 entidades.

Con fecha 5 de junio de 2006, se procedio a la refinanciacion del préstamo sindicado firmado el 26 de mayo de
2005 para la adquisicién de Gecina, S.A., lo que permitié alargar el vencimiento desde marzo de 2012 hasta
junio de 2013, asi como modificar la estructura de amortizaciones y la parrilla de diferenciales a aplicar en
funcion del ratio LTV/GAV. La entidad agente de la refinanciacion continud siendo el Royal Bank of Scotland.

Con fecha 1 de julio de 2007, la Sociedad realizé una nueva modificacién del préstamo sindicado de Gecina. El
importe dispuesto a 30 de junio de 2010 asciende a 3.209.965 miles de euros. Con fecha 18 de febrero de 2009
se aprobd una modificacién de los ratios del préstamo sindicado ya que al 31 de diciembre de 2008 los
inicialmente pactados en el contrato original no se cumplian. Los principales ratios acordados en la modificacion
son los siguientes: EBITDA/Gastos financieros: 2,25, Deuda Neta/GAV inferior al 60% al 31 de diciembre de
2009 vy siguientes y Net Asset Value desde el 31 de diciembre de 2008 no inferior a 3.000 millones de euros.
Dado que al 30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 Metrovacesa, S.A. no cumplia dichos ratios, y como
consecuencia de ello, las entidades financieras podrian exigir la amortizacion anticipada de 3.209 millones de
euros que, por este motivo, figuran registrados como “Pasivo corriente — Deudas con entidades de crédito”. No
obstante lo anterior, Metrovacesa, S.A. esta actualmente en negociaciones con las entidades acreedoras de este
préstamo para su refinanciacion y modificacion de los ratios financieros. Como consecuencia de dichas
negociaciones, y tal y como se contempla originalmente en el contrato de préstamo, con fecha 23 de diciembre
de 2009 se otorgé a favor de los bancos participantes del mismo prenda sobre la totalidad de las acciones de
Gecina.

Los derivados con